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Z serii: Co nas dziwi?

W ostatni tydzieh wchodziliSsmy z pewnymi nadziejami na odbicie, gtdwnie z powodu
sity demonstrowanej przez rynek amerykanski. Niestety, po kilku dniach ponownie
znalezliSmy sie przy 60 tys. punktéw (czyli ponad -5% od poczatku roku).
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Odczuwalny jest brak popytu na polskie akcje. Naszym blue chips nie stuza
informacje o mozliwej budowie elektrowni atomowej. Narracja polityczna
wskazuje, ze projekt ponownie zostat wyciggniety z szuflady. Inwestorzy domyslaja sie,
kto mégtby sfinansowa¢ budowe i pozbywajg sie akcji potencjalnych wspoétwiascicieli
projektu.

W segmencie mniejszych spotek sytuacja ksztattuje sie nieco lepiej. Indeks
sWIG80 jest -1% od poczatku roku. Co ciekawe, wyceny wielu mniejszych i Srednich
spotek (SMS) sg zastanawiajgco niskie. Przyktadowo - 8% lub wyzszg stope dywidendy
potencjalnie oferujg m.in.: Altus, Atal, BAH, Budimex, Dom, Echo, Elektrobudowa, LC
Corp czy Skarbiec. Z kolei jednocyfrowym wskaznikiem P/E18 charakteryzujg m.in.
Altus, Archicom, Asbis, Dom, LC Corp, Lokum, Stalprodukt, XTB. Takie poziomy wyceny
spotyka sie raczej w bessie, niz po 9 latach hossy. Zastanawiajace.

Negatywnym bohaterem ostatnich dni zostat PKP Cargo. Notowania runety w
pigtek o 20% po tym, jak spdétka opublikowata gorsze od oczekiwan wyniki za IV
kwartat 2017 r., stabszg prognoze na rok biezacy i zapowiedziata znaczace zwiekszenie
naktadow inwestycyjnych.
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Reasumujac, WIG wrdcit w poblize 60 tys. punktow, sciagany w dot gtédwnie
przez stabe blue chips. Poprawia sie sita relatywna mniejszych spotek. Nadal
wierzymy, ze realizuje sie nasz bazowy scenariusz kilkumiesiecznego
szczytowania. Dobrze by byto, gdyby rynek odbit sie w najblizszych
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tygodniach.

Autor jest zatozycielem i Prezesem Zarzgdu Quercus TFl S.A. Jest takze profesorem
nadzwyczajnym w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie.

Niniejszy materiat ma charakter wytgcznie edukacyjno - informacyjny / promocyjny i
stanowi on wyraz wtasnych ocen, przemyslen i opinii autora (autoréw). Niniejszy
materiat nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna Ilub
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 starannosci
w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i oparte na
wiarygodnych Zrddtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz
Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwos¢ i kompletnosc¢
informacji, ani za wszelkie szkody moggce powstac¢ 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 TFI S.A.
informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.
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