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O fatalnych nastrojach polskich inwestoréow na k. VI juz byto. O niskim poziomie wycen
naszych akcji i skupowaniu akcji przez dotychczasowych wiodgcych akcjonariuszy tez.
Co jeszcze moze korzystnie wptywa¢ na GPW?

Kwestia fuzji. Minagt koniec lipca, kiedy spodziewalismy sie informacji na temat
potagczenia Pekao i Aliora. Poniewaz zadnego komunikatu nie byto, wzrosto
prawdopodobiehstwo, iz nic sie nie wydarzy. A to z kolei - co nas zawsze troche dziwito
- powinno zostac przyjete z ulgg przez rynek i moze zwiastowac lepsze dni dla
posiadaczy akcji Pekao i Aliora.

W obu przypadkach powinna pomagac racjonalna wycena i spora korekta kurséw od
stycznia br.
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Innym przypadkiem, na rozwigzanie ktérego od dawna czekajg inwestorzy, jest
kwestia potaczenia Vistuli i Bytomia. Z ostatnich stéw prezesa tej drugiej spoéiki
mozna bytoby wnioskowad, iz na wszystkie pytania UOKiK odpowiedzi zostaty
udzielone. Tak wiec czekamy juz prawdopodobnie na werdykt koncowy. Zaktadajac, iz
bedzie pozytywny, pdzniej juz wszystko bedzie w rekach (gtosach) akcjonariuszy obu
spotek. W tym przypadku fuzja zostataby przyjeta przez rynek, jako element budujgcy
wartosc.

Generalnie nasze przemyslenie jest takie, iz wiele polskich spétek jest matych. Jesli
chcg one znaczy¢ wiecej, zaréwno w skali lokalnej, jak i europejskiej, muszg powalczy¢
o skale dziatalnosci. Jednym z prostszych rozwigzan jest taczenie sie z innymi
pokrewnymi podmiotami i wykorzystywanie efektéw synergii.

Reasumujac, by¢ moze juz w najblizszych tygodniach rozstrzygng sie kwestie
potgczenia Pekao i Aliora, a takze Vistuli z Bytomiem. W obu przypadkach trzymamy
kciuki za pozytywny, z punktu widzenia gietdowych inwestoréw, scenariusz, ktéry
maogtby sie sta¢ pozytywnym katalizatorem dla catej warszawskiej GPW.
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Autor jest zatozycielem i Prezesem Zarzgadu 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 by¢
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 Zzrddtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz
Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwos¢ i kompletnosc¢
informacji, ani za wszelkie szkody mogace 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 TFl S.A.
informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.
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