Rzut oka na wycene spotek z GPW

Komentarz z 7.08.2017 r.

Sebastian Buczek
Prezes Zarzadu Quercus TFIl S.A.

Z serii: Co nas dziwi?

Ponad 8 lat hossy za nami. Wydawatoby sie, ze spotki notowane na GPW powinny
by¢ bardzo drogie. Tym bardziej, ze poziom stép procentowych (stuzacych
rowniez do wyceny) jest rekordowo niski. Jak jest naprawde?

Faktycznie czes¢ spétek nie jest tania. Przynajmniej, jesli chodzi o wycene na
bazie prognoz na rok 2017. Przyktadem moga by¢ banki, ktére notowane sa przy
wskazniku P/E17 rzedu 15-17 (ponizej 10-letni wykres ING).
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Innym sg najlepsze midcapy,

nterwal Miesieczny

najjasniejsze gwiazdy ponad 8-letniej

hossy.

Przyktadowo Kruk (wykres ponizej) kosztuje 17-krotnos¢ oczekiwanych zyskoéw,
Kety 15,5-krotnos¢, a CD Projekt ok. 30-krotnosc.


https://quercustfi.pl/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/rzut-oka-na-wycene-spolek-z-gpw
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Ale nie wszystkie spétki / sektory sg w cenie. Przyktadowo branza TFl, na czele z
Altus TFl - wycena na poziomie 9-krotnosci oczekiwanych zyskéw przy stopie
dywidendy 9%. Niedrodzy sg rdwniez deweloperzy. Lider - Dom - wyceniany jest
na poziomie P/E17=10 i réwniez ptaci bardzo wysoka dywidende.
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Z najwiekszych spétek caty czas relatywnie niskie wskazniki wyceny prezentujg
zaréwno spotki, ktére w ostatnim roku sporo zyskaty na wartosci, jak branza
paliwowa, np. Lotos...
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.. czy tez sektor energetyczny (ponizej reprezentowany przez PGE), ktéry popadt
w nietaske w latach 2015-2016.
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Reasumujac, zwykle hossa konczyta sie, gdy praktycznie wszystkie spoétki byty
bardzo drogie. Obecna ma to do siebie, ze pomimo tego, iz trwa juz ponad 8 lat,
nie doprowadzita jeszcze do skrajnego przewartosciowania wielu waloréw.

Autor jest zatozycielem | Prezesem Zarzadu Quercus TFlI S.A. Jest takze
profesorem nadzwyczajnym w Szkole Gtownej Handlowej w Warszawie.



Niniejszy materiat ma charakter wytacznie edukacyjno - informacyjny /
promocyjny i stanowi on wyraz wtasnych ocen, przemyslen | opinii autora
(autordéw). Niniejszy materiat nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane
informacje nie mogg byc¢ traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub
innego typu doradztwa, w tym swiadczenia pomocy prawno - podatkowej. Podane
informacje nie stanowig oferty w rozumieniu Kodeksu cywilnego ani publicznego
proponowania w rozumieniu ustawy o ofercie publicznej.

Autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFl S.A. dotozyli nalezytej
starannosSci w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i
oparte na wiarygodnych Zrédtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej
publikacji oraz Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwosc¢
i kompletnos¢ informacji, ani za wszelkie szkody moggce powsta¢ w wyniku
wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji.

Quercus TFl S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez
Komisje Nadzoru Finansowego, bedacg dla Quercus TFI S.A. organem nadzoru.
Quercus TFI S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Quercus TFl S.A.
informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.
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