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Dyskonto w analizowanych
transakcjach

Srednia

8,1%

Mediana

6,5%

Najwyzsze dyskonto

40,5%

Przedziat
miedzykwartylowy

3,8%-11,3%

Udziatu w kapitale spofki

Zauwazalna zaleznos¢
dyskonta od

Wielkosci transakciji
wobec free float




Baker Tilly TPA swiadczy kompleksowe

ustugi audytorskie oraz doradztwa

biznesowego.

tgczymy rozwigzania najwyzszej jakosci

z miedzynarodowym doswiadczeniem oraz
najlepszymi regionalnymi praktykami rynkowymi.

Jestesmy cztonkiem miedzynarodowej grupy
doradczej TPA i globalnej sieci Baker Tilly
International, co pozwala nam na dziatania o zasiegu
globalnym, ale przede wszystkim gwarantuje
najwyzsze i ujednolicone standardy pracy.

Naszg oferte uzupetniajg ustugi strategicznego
doradztwa podatkowego, outsourcingu
ksiegowosci i ptac, doradztwa dla sektora
nieruchomosci, a takze doradztwa personalnego
swiadczone pod markg TPA Poland.
Zapewniamy takze obstuge prawng poprzez
naszg kancelarie Baker Tilly Legal Poland.

Baker Tilly TPA, TPA Poland oraz kancelaria
Baker Tilly Legal sg wytgcznymi reprezentantami
sieci Baker Tilly International w Polsce.
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Doradztwo transakcyjne

Baker Tilly TPA oferuje rozwiazania z zakresu corporate
finance, ktdre utatwiajg podejmowanie kluczowych decyzji
biznesowych.

Zapewniamy szeroki dostep do specjalistycznej, interdyscyplinarnej
E] wiedzy i doswiadczenia naszych specjalistéw z réznych dziatow,
\J a takze know-how i kompetencji dostarczanych przez globalng sie¢
Baker Tilly International.

Oferta Baker Tilly TPA opiera sie na klasycznych narzedziach
analitycznych i decyzyjnych, wzbogaconych o konkretne instrumenty
doradcze i fachowg wiedze naszych zespotdw.

Tak skonstruowana oferta pozwala na zaspokojenie potrzeb
i oczekiwan naszych Klientdw oraz zapewnienie skutecznych
i efektywnych rozwigzan biznesowych.

Ustugi corporate finance swiadczone przez nasz
zespot:

*  Wycena przedsigbiorstw *  Opinia odnosnie wartosci godziwej

Modelowanie finansowe

Audyt modeli finansowych

Wycena wartosci niematerialnych

i prawnych

Weryfikacja i tworzenie
biznesplanéw

Prognozowanie i planowanie
Wycena instrumentéw finansowych
i pochodnych

(fairness opinion)

Alokacja ceny nabycia (PPA)
Badanie pod katem utraty wartosci
Analiza ekonomiczno-finansowa
przedsigbiorstwa

Analiza scenariuszy

Analizy rynkowe
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Nasze kluczowe kompetencje:

Nasi eksperci przygotowali':

Wycena przedsiebiorstw

iy
% *  Cykliczna (roczna/kwartalna) wycena spotek portfelowych
*  Wyceny zwigzane z transakcjami
*  Wycena na potrzeby opinii odnosnie wartosci godziwej (fairness opinion)
*  Wyceny na potrzeby testéw na utrate wartosci
Wycena instrumentéw finansowych i pochodnych -ANALIZ F|NANSOWYCH§
@ *  Wycena wszystkich rodzajow obligacji
*  Wycena udzielonych pozyczek
*  Obliczanie rynkowej marzy dla pozyczek lub obligaciji ;
*  Wycena opcji BLISKO
_ Modelowanie finansowe
I E
Tad *  Tworzenie modelu finansowego :

*  Audyt modeli finansowych — strukturalna i techniczna

poprawnosé, zgodnosé, kompletnosé, spéjnosé FINANSOWYCH DUE PODATKOWYCH
: DILIGENCE DUE DILIGENCE

*Dane za okres od 2015 do 2021 r.

Wspotpracujemy z klientami z sektora:

*  Bankowosci i ubezpieczen ¢ Przemystowego
*  Funduszy inwestycyjnych e IT&Tech

*  Real Estate & Construction ¢ Motoryzacyjnego
*  Energetycznego ¢ iwieluinnych.

Baker Tilly TPA
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Kontakt z ekspertami:

Krzysztof Horodko

Partner zarzadzajacy
krzysztof.horodko@bakertilly-tpa.pl
Tel: +48 603 935 516

Jest ekspertem w zakresie doradztwa transakcyjnego.

Brat udziat w licznych projektach dotyczacych sprzedazy

i nabycia przedsiebiorstw, przeglgdach due diligence oraz

w projektach restrukturyzacyjnych.

W trakcie swojej wieloletniej praktyki byt rowniez zaangazowany
w przygotowanie wielu wycen. Pracowat m.in. dla przemystu
naftowego, energetycznego oraz przedsiebiorstw dziatajgcych
w branzy telekomunikacyjnej, cukierniczej i budowlanej.

Realizowat rowniez wielokrotnie projekty dla firm rodzinnych.
Posiada uprawnienia biegtego rewidenta.

Jest wyktadowcg i szkoleniowcem z zakresu wycen, kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem, MSR/ MSSF oraz
autorem wielu profesjonalnych publikacjiw mediach
branzowych. Postuguje sie biegle jezykiem niemieckimi
angielskim oraz komunikuje sie w jezyku francuskim.
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Tomasz Manowiec, CFA, FCCA
Dyrektor, Corporate Finance
tomasz.manowiec@bakertilly-tpa.pl Tel.:
+48 795 554 311

Tomasz jest ekspertem w zakresie wycen, analiz
finansowych i inwestycyjnych oraz modelowania
finansowego. Posiada tytut CFA oraz FMVA, licencje
doradcy inwestycyjnego i maklera papierow
wartosciowych, a takze jest cztonkiem ACCA.

Swoje kilkunastoletnie doswiadczenie zdobywat jako
analityk oraz zarzadzajagcy funduszami inwestycyjnymi,
a nastepnie swiadczac ustugi doradcze w ramach
realizacji kilkuset projektéw w zakresie wycen, due
diligence, sporzadzania modeli finansowych

i biznesplandw.

Jest wyktadowcg oraz autorem wielu profesjonalnych
publikacji w obszarze finanséw przedsiebiorstw,
inwestyciji, analizy finansowej i rynku kapitatowego.




Accelerated book-building, czyli
budowanie przyspieszonej ksiegi
popytu, to transakcja polegajgca na
sprzedazy nowych lub istniejgcych
akciji na rynku kapitatowym w

stosunkowo krotkim czasie. Budowanie

ksiegi popytu na dang pule akcji
przeznaczonych do sprzedazy konczy
sie szybko, czesto w ciggu jednego lub
dwaoch dni. Daje to mozliwos¢
szybkiego zrealizowania transakcji

i pozyskania srodkéw pienieznych
przez spotke, jesli jest to emisja akcji,
lub inwestora, jesli sprzedajgcym jest
obecny akcjonariusz. Podejscie takie
pozwala réwniez unikna¢ sprzedazy
duzych wolumenéw w ramach
transakcji sesyjnych, co mogtoby
prowadzi¢ do dtugotrwatego
uptynniania akcji, jak rowniez miatoby
istotny negatywny wptyw na
zachowanie sie kursu akcji danej
spotki.

Baker Tilly TPA

Czym sa transakcje ABB?

Przebieg transakcji

Transakcje ABB realizowane sg za posrednictwem brokera — domu maklerskiego lub banku
inwestycyjnego. W przypadku duzych lub miedzynarodowych transakcji, obejmujgcych zasiegiem
kilka krajéw bgdz nawet kontynentéw, proces moze by¢ prowadzony przez konsorcjum brokeréw,
zwykle z jednym podmiotem petnigcym role koordynatora. Poszerzenie grupy posrednikow
pozwala zwiekszy¢ zasieg oferty i dzieki temu daje szanse na lepszg cene sprzedazy, cho¢ wigze
sie za to z wyzszym kosztem dla sprzedajgcych.

Do sprzedazy oferowany jest scisle okreslony wolumen akcji, ktory komunikowany jest
inwestorom. W niektérych transakcjach wolumen moze zosta¢ zwiekszony lub zmniejszony

w trakcie procesu w zaleznosci od zainteresowania inwestorow oraz ceny, jaka ksztattuje sie

w ramach budowania ksiegi popytu. Nizsza cena moze sktoni¢ sprzedajacych do ograniczenia
puli sprzedawanych waloréw, by zréwnowazy¢ popyt z podazg na wyzszym poziomie, natomiast
wysokie oferty kupujgcych moga z kolei zacheci¢ do zwiekszenia puli dostepnej do nabycia.

Poniewaz transakcje ABB dotyczg zwykle duzych wolumendw i znaczacych kwot, kierowane sg
one do inwestordw instytucjonalnych, ktorzy sg w stanie wytozy¢ duze sumy na natychmiastowy
zakup akcji. W polskich warunkach uczestnikami ABB s3 zatem fundusze inwestycyjne oraz
emerytalne, czy tez firmy asset management zarzgdzajgce portfelami zamoznych klientéw.

Nie beda one dostepne dla szerokiego grona inwestorow indywidualnych.

Samo budowanie ksiegi popytu jest prostym procesem — poszczegdlni inwestorzy sktadajg
brokerowi oferty wskazujgce, ile akcji oraz za jakg cene sg sktonni je nabycC. Na tej podstawie
tworzony jest ranking najbardziej atrakcyjnych ofert pod wzgledem proponowanej ceny.
Graniczny popyt, ktory pokrywa zaoferowane akcje do sprzedazy, ustala cene transakc;ji.
Inwestorzy, ktdrzy zaoferujg nizsza cene, ryzykuja odrzuceniem ich ofert i brakiem uczestnictwa
w pézniejszej transakciji. Status ksigzki popytu jest informacijg poufng, jednak przedstawiciele
brokera sg w stanie nakierowac swoich klientéw, czy ich oferta miesci sie w obecnych poziomach
transakcyjnych, czy tez odstaje od ofert konkurencyjnych. W efekcie proces ten jest bardzo
dynamiczny, poniewaz inwestorzy dostosowujg sie do zmieniajacej sie sytuac;ji.



Przebieg transakcji cd.

Ciekawym aspektem procesu budowania ksiegi popytu jest tzw. ,inflacjonowanie” wolumenu zlecenia. W przypadku
obleganych transakcji, w ktérych jest duze zainteresowanie i spodziewana jest znaczaca redukcja przydzielonych akciji,
inwestorzy multiplikujg swoj deklarowany popyt, by zwiekszy¢ szanse na wyzszy przydziat. Zgtaszany wolumen jest wtedy
czesto wyzszy o kilkadziesigt procent, a czasem nawet o krotnos¢ realnego popytu. W przypadku redukcji siegajgcej
kilkudziesieciu procent pozwala to czesciowo zniwelowac ten efekt i uzyska¢ wyzszg alokacje sprzedawanego wolumenu.
Strategia ta dziata tak dtugo, dopoki nie jest powielana przez wiekszos¢ inwestoréw. Ostatecznie wielu graczy stosuje takie
podejscie i pozytywny efekt jest ograniczony, poniewaz wiekszos¢ deklarowanego popytu jest multiplikowana i prowadzi to
tylko do zwiekszenia procentowej redukcji w pozniejszej alokacji. Daje to jednak lepsze efekty dla brokera, poniewaz
pozwala pochwali¢ sie zgromadzonym olbrzymim popytem, wielokrotnie przekraczajgcym podaz.

Po zamknieciu zbierania ofert i zakoriczeniu ich modyfikacji, ksztattowana jest ostateczna ksiega popytu. Odbywa sie to
zwykle tego samego dnia, w ktérym sktadane byty oferty, lub czasem nastepnego dnia rano, jesli ustalenia sie przedtuzaja
i wymagajg dtuzszych konsultacji albo poczekania na inwestoréw z innej strefy czasowej. Okreslana jest wtedy ostateczna
cena, po ktérej zawierane bedg transakcje. Propozycje zakupu zaktadajace nizszg cene zostajg odrzucone. Jesli
ostatecznie popyt z ceng przynajmniej rowng ustalonej cenie sprzedazy przewyzsza podaz, dochodzi wtedy do redukcji
Zlecen. Przyktadowo, jesli oferowanych jest 1 milion akciji, a popyt pokrywa 2 miliony akciji, to srednia alokacja na ztozony
popyt wyniesie 50%. Méwimy tu o wartosci Sredniej, poniewaz indywidualna alokacja moze rozni¢ sie od tej wartosci.
Przydziat akcji w ramach transakciji zalezy od sprzedajgcego i brokera — mogg oni mie¢ swoje preferencje i zwiekszy¢
wolumen sprzedawany wybranym inwestorom kosztem innych. Jest to transakcja prywatna i jej warunki nie muszg by¢
sprawiedliwe dla wszystkich. Czesto preferowani mogg by¢ inwestorzy zagraniczni lub krajowi, inwestorzy obecni juz

w spotce lub wazni do pozyskania z perspektywy akcjonariatu spofki.

Rozliczenie transakcji nastepuje zwykle w ramach transakcji pakietowych pozasesyjnych w standardowym trybie dla
obrotu gietdowego, tj. D+2, czyli w ciggu dwoch dni roboczych od dnia transakcji. Poniewaz transakcje zwykle realizuja sie
z dyskontem wobec ceny zamkniecia z sesji poprzedzajgcej informacije o rozpoczeciu procesu sprzedazy, komunikat

0 nizszej cenie zakupu dla inwestoréw odbija sie na notowaniach tych akcji na gietdzie. Jedno to dostosowanie ceny do
nowej informacji, a drugie to swego rodzaju arbitraz — inwestorzy kupujgcy akcje w ABB mogg sprzedawac posiadane
wczesniej akcje do granicy opfacalnosci (czyli ceny zakupu powiekszonej o koszty transakcyjne). Spadek kursu daje
szanse innym uczestnikom rynku, w szczegoélnosci inwestorom indywidualnym, na zakup akcji po nizszej cenie, zblizonej
do tej ustalonej w ABB, choc ten efekt nie zawsze ma miejsce. Dodatkowo transakcja ABB moze mie¢ wptyw na notowania
innych spotek, szczegodlnie w przypadku bardzo duzych transakciji, jak np. dziato sie przy transakcjach sprzedazy
znaczacych pakietow akcji przez Skarb Panstwa. Wtedy inwestorzy musza spieniezy¢ inne inwestycje, by pozyskac srodki
na pokrycie zakupow w ABB.

Baker Tilly TPA
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Analiza transakcji ABB

Cel analizy

Standardowo przyjmuje sie, ze cena rynkowa odzwierciedla wartos¢ akcji, nawet jesli méwimy o duzych pakietach,

a nie o pojedynczych sztukach. Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjmuje sie,
ze cena zamkniecia z aktywnego rynku, jakim jest gietda papieréw wartosciowych, reprezentuje wartos¢ inwestycji,
niezaleznie od rozmiaru inwestycji. Wszelkie premie czy dyskonta zwigzane z wielkoscig posiadanego udziatu tylko

z tytutu wielkosci udziatu w spétce, a nie dotyczace cech specyficznych danego podmiotu, sg niedozwolone.

W szczegolnosci wskazany jest aspekt pakietu przekraczajgcego typowy obrot dzienny na ses;ji gietdowej. W zwigzku

z tym do wyceny wartosci inwestycji na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, wyceny jednostek funduszy
inwestycyjnych czy oszacowania wartosci majgtku inwestora przyjmuje sie kurs gietdowy z okreslonego dnia.

Realia rynkowe wskazujg na cos innego — sprzedaz duzych pakietow nie jest prosta, a uzyskana cena moze rozni¢ sie od
kwotowan rynku dla matych wolumendéw. PostanowiliSmy zatem sprawdzi¢, jak wyglada to na danych empirycznych.
Czy sprzedaz akcji w duzym pakiecie prowadzi do uzyskania ceny nizszej niz wskazywatyby na to biezgce notowania
spofki? PrzeanalizowaliSmy zebrane dane dotyczace transakcji typu ABB z ostatnich 13 lat.

Zidentyfikowalismy i przeanalizowalismy 195 transakcji ABB, ktére miaty miejsce na GPW w okresie od stycznia 2009 r.
do kwietnia 2022 r. Informacje o transakcjach zostaty pozyskane z ogélnodostepnych zrodet, jak komunikaty biezace
spotek lub informacije prasowe, a takze od instytucji przeprowadzajacych tego typu procesy. Prawdopodobnie nie udato
nam sie odszuka¢ wszystkich transakcji, cho¢ zebraliSmy informacje od kluczowych uczestnikdw rynku (brokeréw).
Zgromadzona baza wydaje sie jednak by¢ reprezentatywna i pozwala wyciggac¢ wnioski. Pozyskane przez nas dane
dotyczyty:

*  spokki, ktorej akcje byty przedmiotem sprzedazy,

+  daty transakcji,

*  ceny transakcyjnej w ABB,

*  ceny zamkniecia na sesji poprzedzajgcej ogtoszenie oferty,

* liczbe wszystkich wyemitowanych akcji przed transakcjg oraz liczbe akcji w wolnym obrocie (free float).

Zestawiajgc cene sprzedazy z ceng zamkniecia wyznaczyliSmy procentowa roznice w postaci dyskonta wobec ceny
zamkniecia. Poniewaz od zamkniecia sesji do ogtoszenia oferty uptywa zwykle bardzo krotki czas (maksymalnie kilka do
kilkunastu godzin) pomieliSmy w analizie aspekt zmian na rynku, ktéry tylko w minimalnym stopniu mogtby wptyna¢ na
whnioski z analizy.



Analiza transakcji ABB

Kluczowe wnioski

Zgodnie z intuicjg, ceny uzyskiwane w transakcjach sprzedazy duzych pakietow odbiegajg od
biezgcych notowan rynkowych. W 195 badanych transakcjach tylko 12 zostato zrealizowanych
po cenie rownej badz wyzszej od zamkniecia notowan na poprzedzajgcej sesji. Pozostate
wigzaly sie z dyskontem znajdujacym sie w przedziale od 0,3% do 40,5%. Udziat w tego typu
transakcjach moze stanowiC zatem okazje inwestycyjna, przynajmniej w krotkim terminie.

Nie analizowalismy zachowania cen akcji spotek po transakcji, wiec zasadnos¢ zakupow

w dtuzszym horyzoncie czasowym nie jest znana.

Zidentyfikowalismy stabg statystyczng zaleznos¢ wartosci dyskonta od udziatu pakietu

w kapitale spoftki oraz w liczbie akcji w wolnym obrocie. Transakcje dotyczace wiekszego
udziatu w kapitale oraz free float spétki wigzaty sie z wyzszym dyskontem. Kazdy kolejny punkt
procentowy wielkosci transakcji pod wzgledem udziatu w kapitale wskazywat na 0,16 p.p.
wyzsze dyskonto, natomiast w przypadku udziatu we free float, kazdy kolejny punkt procentowy
wielkosci transakcji wskazywat na dyskonto wyzsze o 0,13 p.p. Co ciekawe, wielkos¢ pakietu

w stosunku do sredniego wolumenu w transakcjach na gietdzie nie miata statystycznego
znaczenia dla wartosci dyskonta.

Mimo ze kazda transakcja ma swojg indywidualng specyfike, wyniki naszej analizy moga pomaoc
inwestorom w szacowaniu dyskonta oczekiwanego w przysztych procesach ABB. Sugeruja tez,
by z wiekszg ostroznoscig podchodzi¢ do okreslania wartosci pakietow spotek notowanych na
gietdzie, cho¢ obecnie stosowane podejscie jest zgodnie z regulacjami MSSF.

Baker Tilly TPA




Na co wskazuje nasze badanie
ABB?

Sprzedajacy niemal zawsze oferuja Rozklad wartosci dyskonta w analizowanych transakcjach
akcje z dyskontem do notowan na
rynku, co przektada sie na okazje 80 .
inwestycyjna. 70
Dyskonto miescito sie w przedziale :
od -6% (sprzedaz z premig) do 40%. 9 °0 54
Mediana dyskonta w transakcjach ABB 50
wyniosta 6,5%. Poziom ten sugeruje 40
blisko siedmioprocentowe dyskonto 20 .
w transakcjach ABB w stosunku do
kursu zamkniecia na sesiji 20 . =
poprzedzajgcej ogtoszenie transakcji. 10 A 6
Srednie dyskonto w transakcjach ABB 0
wyniosto 8,1%. Srednio sprzedajacy < (0,0%) (-, 50%] (50%. 100%] ( 100%, 150%] ( 150%, 200%] ( 20,0%, 250%] > 250%
realizowali transakcje o 8,1 % taniej niz
wynosita ich rynkowa wycena. 100,0%
50% transakcji znalazto sie w przedziale 90,0%
dyskonta 0d’3,8% do 11,3%. Natomiast 80,0%
80% transakciji zrealizowanych zostato 70,0%
z dyskontem w zakresie od 1,6% do 60,0%
16,6%. 50,0%

40,0%

30,0%

20,0%

10,0%

(10,0%) - 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0%

Zrédio: Opracowanie Baker Tilly TPA.
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Procentowy udziat sprzedawanych
pakietow w kapitale spoétki

Transakcje dotyczace wiekszego udziatu .|
w kapitale spotki wiazaly sie z wyzszym
dyskontem.
50%
W analizowanych transakcjach
sprzedazy podlegato od 0,1% kapitatu
spotki do 60% wyemitowanych akcji.
Sredni udziat pakietu w wyemitowanym
kapitale wynosit 11,5% (mediana 9,1%).
50% transakcji zawierato sie
30% w przedziale od 4,8% do 15,4%

' wyemitowanych akcji, natomiast 80%

transakcji znalazto sie w przedziale od
1,9% do 25% kapitatu.

20% Zidentyfikowalismy stabg statystyczng
zaleznosc¢ wartosci dyskonta od udziatu ol
pakietu w kapitale spotki — kazdy kolejny § =i
punkt procentowy wielkosci transakciji ‘ |
pod wzgledem udziatu w kapitale
wskazywat na 0,16 p.p. wyzsze
dyskonto.

40%

Wartos¢ dyskonta

0%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

-10%
Udziat w kapitale
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Transakcje dotyczace wiekszego ey
udziatu we free float wigzaly sie.z =
wyzszym dyskontem. :

W analizowanych transakcjach
sprzedazy podlegato od 0,3%

do 176% akcji bedgcych w wolnym
obrocie (tzw. free float, ktéry
przyjmujemy jako akcje nalezgce do
akcjonariuszy posiadajgcych mniej niz
5% wszystkich wyemitowanych
walorow).

Sredni udziat pakietu we free float
wynosit 26,2% (mediana 15,9%).

50% transakcji zawierato sie w
przedziale od 7,6% do 34,8% akcji

we free float, natomiast 80% transakcji
znalazto sie w przedziale od 3,0% do
58,5% free floatu.

Zidentyfikowalismy stabg statystyczng
zaleznos¢ wartosci dyskonta od
udziatu pakietu we free float — kazdy
kolejny punkt procentowy wielkosci

transakcji pod wzgledem udziatu w'e‘ " AV

free float wskazywat na 0,13 p.p.
wyzsze dyskonto.

-

Procentowy udziat sprzedawanych
pakietéw we free float

50%
40%
30%

y =0,1371x + 0,0478

20%

Wartos¢ dyskonta

10%

0%
0% 20% 40% 60% 80% 100% 120% 140% 160% 180%

-10% . . . .
Udziat pakietu w akcjach w wolnym obrocie



Stosunek sprzedawanych pakietow
do ObrOtaCh na gie*dzie Mozna stwierdzié¢, ze ptynnos¢ akcji

przed transakcja nie wplywata
na wartos¢ dyskonta.

40,0%
W analizowanych transakcjach liczba
sprzedawanych akcji stanowita
rownowartos¢ od ponizej 1 dnia do
prawie 12 tys. dni sesyjnych (blisko
30,0% 5 lat) pod wzgledem Sredniego obrotu
(srednia wyznaczona dla 3 miesiecy
poprzedzajgcych transakcje).

Srednia krotno$é dziennego
wolumenu sesyjnego wyniosta 463x
20,0% (mediana 91x).

35,0%

25,0%

g 50% transakcji zawierato sie
g 5 00 w przedziale od 30-krotnosci do
g T 270-krotnosci dni sesyjnych,
% natomiast 80% transakcji znalazto
= 10,0% sie w przedziale od 15-krotnosci
do 1000-krotnosci.
................................................................................................................................ Nie stwierdziliémy zaleznosci wartosciiil
0% dyskonta w transakcji ABB w stosunku >
do krotno$ci $redniego dziennego 48
- wolumenu. P
0 50 100 150 200 250
(5,0%)
(10,0%)

Krotnos¢ dziennego wolumenu transakcji

Baker Tilly TPA




Lista transakcji ABB

tych w analizie




Nazwa spotki
Netia SA
LW Bogdanka SA

KGHM Polska Miedz SA

Grupa Lotos SA

Lubelski Wegiel BOGDANKA

Tauron PE SA

K2 Holding SA
PZU SA

Cyfrowy Polsat SA
PZ Cormay SA
PGE SA

PKO BP SA
Eurocash SA
Fasing SA

Mangata Holding SA
(jako ZETKAMA)

Inter Cars SA

ZPUE SA

BBI Development SA
Rank Progress SA
CCC SA

PKO BP SA

Baker Tilly TPA

Data transakcji

06.03.2009
08.12.2009
08.01.2010
22.01.2010
09.03.2010
22.03.2011
13.04.2011
10.06.2011
22.06.2011
27.07.2011
23.02.2012
18.07.2012
29.08.2012
07.09.2012

02.10.2012

27.11.2012
05.12.2012
10.12.2012
18.12.2012
10.01.2013
24.01.2013

Nazwa spotki
Bank Pekao SA
BZ WBK SA

Kruk SA

Grupa Zywiec SA
Magellan SA
Grupa Duon SA
Kruk SA

Kruk SA

CD Projekt SA

KDM Shipping Public Ltd.

Benefit Systems SA
Medicalgorithmics SA
Magellan SA

ZUK Staporkéw SA
Decora SA
Seco/Warwick SA
Seco/Warwick

Alior Bank SA
Benefit Systems SA
LPP SA

Trakcja SA

Data transakcji

30.01.2013
22.03.2013
03.04.2013
09.04.2013
09.04.2013
17.04.2013
24.05.2013
24.05.2013
28.05.2013
07.06.2013
17.06.2013
08.07.2013
26.07.2013
12.09.2013
17.09.2013
20.09.2013
25.09.2013
01.10.2013
02.10.2013
04.10.2013
09.10.2013

Nazwa spotki
Gino Rossi SA
Pelion SA

BZ WBK SA
ABC DATA SA
AB SA
Tarczynski SA
Libet SA
Mostostal Zabrze SA
Ergis SA
Integer.pl SA
Alior Bank SA
Cl Games SA
ZUE SA

Rank Progress SA
GTC SA

Enea SA
Robyg SA
Ferro SA
Lentex SA
Netia SA

Enea SA

Data transakcji

17.10.2013
29.10.2013
29.10.2013
19.11.2013
20.11.2013
21.11.2013
27.11.2013
02.12.2013
05.12.2013
05.12.2013
05.12.2013
05.12.2013
12.12.2013
13.12.2013
10.01.2014
14.01.2014
14.01.2014
28.01.2014
18.02.2014
10.03.2014
10.03.2014



Nazwa spotki

Alior Bank SA
Integer.pl SA
Bytom SA

Alior Bank SA
Work Service SA
ZM Ropczyce SA
PKP Cargo SA

PGE SA
Medicalgorithmics SA
Wikana SA

Robyg SA

Cyfrowy Polsat SA
Medicalgorithmics SA
Ergis SA

Elzab SA

BZ WBK SA

Benefit Systems SA
Grupa Lotos SA
Bank BPH SA

Alior Bank SA
Grupa Duon SA
PKP Cargo SA

Baker Tilly TPA

Data transakcji

31.03.2014
16.04.2014
17.04.2014
23.04.2014
21.05.2014
04.06.2014
17.06.2014
02.07.2014
10.07.2014
20.08.2014
08.09.2014
10.09.2014
16.09.2014
18.09.2014
01.10.2014
01.10.2014
02.10.2014
28.11.2014
05.12.2014
09.01.2015
12.01.2015
10.02.2015

Nazwa spotki

BSC Drukarnia

Bank Millennium SA

Robyg SA

Prime Car Management SA
Asseco SEE SA

Polenergia SA

CCC SA

Kerdos Group SAw
restrukturyzaciji

Newag SA

ZM Henryk Kania SA w
upadtosci

Rafako SA
Alior Bank SA
GTC SA

CD Projekt SA
Ursus SA
Plast-Box SA
PZU SA

Cl Games SA
MLP Group SA
LiveChat Software SA
Bank Pekao SA

Vistula

Data transakcji

04.03.2015
26.03.2015
07.04.2015
17.04.2015
28.04.2015
21.05.2015
02.06.2015

18.06.2015

30.06.2015

02.07.2015

15.07.2015
15.07.2015
30.09.2015
07.10.2015
02.11.2015
26.11.2015
01.12.2015
30.03.2016
22.04.2016
05.07.2016
12.07.2016
01.09.2016

Nazwa spotki

Inter Cars SA
Marvipol Development SA
Polwax SA

Asseco SEE SA

Cl Games SA
Hollywood SA
Prochnik SA

WP Holding SA
SKARBIEC TFI SA
Kruk SA

Cyfrowy Polsat SA
WP Holding SA
Alumetal SA
Interma Trade SA w
likwidaciji (jako Briju)
LiveChat Software SA
Kernel Holding SA
Ailleron SA

Auto Partner SA
PGS Software SA
Selvita SA

PBKM SA

Famur SA

Data transakcji

08.09.2016
15.09.2016
02.10.2016
28.10.2016
15.11.2016
16.11.2016
24.11.2016
30.11.2016
06.12.2016
16.12.2016
17.01.2017
26.01.2017
07.02.2017

07.02.2017

13.02.2017
22.02.2017
28.03.2017
06.04.2017
12.04.2017
26.04.2017
31.05.2017
06.06.2017
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Nazwa spoftki

Auto Partner SA
Archicom SA

Robyg SA

Trans Polonia SA
Grupa Azoty SA
Rainbow Tours SA
Elemental Holding SA
Comp SA

AmRest Holdings SE
LiveChat Software SA
LC Corp (obecnie Develia SA)
CCC SA

Asseco SSE

Benefit Systems SA
Enel-Med SA

Echo Investment SA
Rafako SA

PBKM

Auto Partner SA
British Automotive Holding SA
BZ WBK SA

Mabion SA

Baker Tilly TPA

Data transakcji

07.06.2017
08.06.2017
13.06.2017
22.06.2017
28.06.2017
28.06.2017
06.07.2017
11.07.2017
09.08.2017
13.09.2017
15.09.2017
15.09.2017
28.09.2017
04.10.2017
18.10.2017
19.10.2017
30.11.2017
15.12.2017
20.12.2017
12.01.2018
16.02.2018
22.04.2018

Nazwa spotki

Benefit Systems SA

OEX SA

Cyfrowy Polsat SA
Sygnity SA

Sygnity SA

Artifex Mundi SA
AmRest Holdings SE
PBKM SA

Famur SA

Kogeneracja

Santander Bank Polska SA
Play Communications SA
Trakcja SA

Ten Square Games SA
CCC SA

XTB DM SA

XTB DM SA

Play Communications SA
Selvita SA

Budimex SA

Creepy Jar SA

Ryvu Therapeutics SA

Data transakciji

10.05.2018
29.05.2018
12.06.2018
25.06.2018
25.06.2018
26.07.2018
12.10.2018
10.12.2018
09.01.2019
25.01.2019
28.02.2019
05.09.2019
08.10.2019
29.01.2020
29.04.2020
05.05.2020
06.05.2020
20.05.2020
28.05.2020
15.06.2020
07.07.2020
15.07.2020

Nazwa spotki

ML System SA
LiveChat Software SA
MLP Group SA
Mo-Bruk SA

LPP SA

Mercator Medical SA
Ten Square Games SA
Mabion SA

Allegro.eu SA
SpyroSoft SA

MLP Group SA

BNP Paribas Bank Polska
SA

Photon Energy NV
Enel-Med SA

Celon Pharma SA
Benefit Systems SA
Mo-Bruk SA

GTC SA

Ten Square Games SA
Auto Partner SA

PGE SA

Enea SA

Data transakciji

30.07.2020
23.10.2020
27.10.2020
18.11.2020
18.11.2020
09.12.2020
13.01.2021
09.03.2021
16.03.2021
12.04.2021
27.04.2021

02.06.2021

16.06.2021
22.06.2021
01.07.2021
08.07.2021
07.10.2021
16.12.2021
21.01.2022
14.04.2022
22.04.2022
28.04.2022
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