Wyceny niektdorych spotek caty czas
zastanawiajaco niskie
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Z serii: Co nas dziwi?

Rzadko piszemy o poszczegdlnych spoétkach, ale tym razem nie mozemy sie
powstrzymac. Hossa ma to do siebie, ze ma swoich bohateréw-ulubiencéw.
Przyktadowo w hossie lat 2003-2007 byty to spotki deweloperskie i budowlane. W
obecnej, trwajacej od | kwartatu 2009 r., najwiekszym zainteresowaniem
inwestoréw cieszg sie producenci gier i spétki biotechnologiczne. Ich wyceny
zaczynajg wprawia¢ w coraz wieksze zdumienie. Zresztg chyba nie tylko nas.

Ale na drugim biegunie sg spétki, ktore mimo 8-letniej hossy wyceniane sg tak,
jakby byki o nich zupetnie zapomniaty. Przyktadowo do tego grona mozna zaliczy¢
naszego szanownego konkurenta - Altus TFI. W ostatnich 3 latach dynamika
wynikéw tej spéitki byta naprawde oszatamiajgca. Zazdrosci¢ moze niejedna firma
technologiczna:

e zyskw 2014 r. -36,2m zi,

e zyskw 2015r.-61,7m zt,

e zyskw 2016 r.-78,4m zt.

lle bedzie w roku biezgcym - zobaczymy.

Dodatkowo spétke sta¢ na wyptate dywidendy rzedu 10%, o czym spoétki
technologiczne mogg juz tylko pomarzyé. Firma ostatnio poinformowata o
spektakularnej akwizycji. Oczywiscie, sg i czynniki ryzyka. Jak zawsze, jak w
kazdym biznesie. Ale wycena na poziomie jednocyfrowego wskaznika P/E, a
doktadnie P/E16=9 (po wytaczeniu akcji wtasnych do umorzenia) i to przy takiej
dynamice wynikéw i potencjalnej stopie dywidendy, zastanawia nas i to bardzo.
Skad ten brak wiary w spétke, ktéra w ostatnich latach rozwijata sie nawet
szybciej od lideréw hossy?


https://www.quercustfi.pl/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/wyceny-niektorych-spolek-caly-czas-zastanawiajaco-niskie
https://www.quercustfi.pl/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/wyceny-niektorych-spolek-caly-czas-zastanawiajaco-niskie

A U

Mﬂ {12.04

‘{,ﬂq {10.08

g.130

Z01d 2015 ' 7016 017
W Wolumen

||||||..|I|.|..|| | I||.|H|‘ ‘“.I ||||I|||I||||I.|| Lt II|||II|II||II|II||I“ ||||I |I|II|||||||I I|.|||||I|III||..I”|I i I||I|.|I|||||I|
https://stoog.pl/ Interwal Tugodniowy

Reasumujgc, mimo 8 lat byka caty czas na GPW mozna znalez¢ spéiki, ktérych
rynkowa wycena jest niska. A to moze Swiadczy¢ o tym, ze do konca hossy
jeszcze droga daleka.

Autor jest zatozycielem | Prezesem Zarzagdu 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 TFI S.A. dotozyli nalezytej
starannosci w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i
oparte na wiarygodnych Zzrodtach. 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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