Sezon wynikdw ujawnit moc polskiego
konsumenta

Komentarz z 4.09.2017 r.
Sebastian Buczek
Prezes Zarzadu Quercus TFI S.A.

Z serii: Co nas dziwi?

Powoli dobiega kohca sezon wynikowy (2Q17). Jakie ptyng z niego gtéwne
whnioski?

Najwazniejszy jest prawdopodobnie taki, ze Polakom... zyje sie dostatnie;j.
Wzrost ptac oraz program 500+ robig swoje. Konsument jest coraz bardziej
zamozny, co ma przetozenie na zyski i notowania spotek detalicznych,
takich jak CCC, LPP czy - najbardziej udanego debiutanta AD2017 - Dino (wykres
ponizej).
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Polacy chetnie kupuja mieszkania. Wolumeny sprzedawanych lokali
zadziwiajg pewnie nawet samych deweloperéw. Ich zyski réwniez sg coraz
bardziej okazate, co nie pozostaje bez wptywu na notowania przedstawicieli tego
sektora. Ponizej wykres cenowy lidera rynku - Dom Development.
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Co ciekawe, wzrost zamoznosci Polakéw (przynajmniej na
przetozenia na notowania innej gietdowej branzy, ktéra mogtaby

razie) nie ma
na tym korzystac

- TFl. Pomimo solidnych wynikéw finansowych i niskich wskaZznikéw wyceny
(najwiekszy podmiot - Altus TFlI - notowany jest przy wskazniku P/E17=8, a
przysztoroczna stopa dywidendy moze wynies¢ az 11%), kursy spétek z tej branzy

pozostajg ostatnio raczej w nietasce.
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To, co cieszy jedne spotki, jest zmartwieniem innych. Szybko rosngce ptace oraz
umocnienie cen surowcéw, powodujg wzrost kosztéw i spadek zyskéw, a w

konsekwencji zatamanie notowah. W ostatnich dniach

powodéw do

zadowolenia nie mieli akcjonariusze spotek przemystowych czy m.in.



Comarchu.

Reasumujac, wyniki 2Q17 miaty istotne przetozenie na notowania spétek na
warszawskiej GPW. Reakcje inwestoréw tym razem byty znaczace. | to w obie
strony. Najlepiej wypadty te sektory, ktére korzystaja z mocy polskiego
konsumenta.

Autor jest zatozycielem | Prezesem Zarzgdu 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 witasnych ocen, przemyslen | opinii autora
(autoréw). 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 sSwiadczenia 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
starannosci 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 mogagce 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, bedgca dla Quercus TFl 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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Wszystkie komentarze zarzgdzajgcego
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