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Debiutowali na GPW 12 lat temu z ceng 48,40 zt. W ostatnich dniach kurs przebit 7000
zt. Wzrost 140-krotny. Mowa o0 najjasniejszej gwiezdzie warszawskiego parkietu - LPP.
Kapitalizacja rynkowa na poziomie 12,8 mld zt. Wiecej od TP S.A., podobnie jak Bank
Handlowy. W ciggu ostatnich (w sumie kryzysowych) 12 miesiecy, kurs poszedt w gére
o 140%. | nie jest to kwestia spekulacji, cho¢ oczywiscie mozna sie spieral czy
kapitalizacja LPP troche nie za szybko odzwierciedla prawdziwg/fundamentalng
wartos¢ spétki (P/E13 rzedu 30). Jest to raczej wyraz uznania dla dotychczasowych
sukceséw gdanskiej firmy i dalszej globalnej wizji rozwoju. Jest to réwniez ukton w
strone spoétek wzrostowych, ktérych na naszej gietdzie tak bardzo obecnie brakuje.
Mozna oczywiscie zazdrosci¢. Ale czy nie lepiej potraktowac przypadku LPP jako
inspiracji dla rozwoju wtasnej firmy?

Zestawienie LPP z TP S.A. jest szczegdlnie interesujgce, bo pokazuje, co dzieje sie w
dtugoterminowym horyzoncie z wartoscig przedsiebiorstw nowej i starej gospodarki.
Jeszcze kilka lat temu LPP byto mikrusem w poréwnaniu do narodowego telekomu. Dzis
dominuje juz pod wzgledem wartosci. W latach 1990 wystarczyto obstawienie trendu
na gietdzie. Jak szta hossa, to rosty kursy praktycznie wszystkich spétek. W ciggu
ostatnich lat sytuacja jednak diametralnie sie zmienita. Spétki starej gospodarki majg
coraz wieksze problemy. Postep technologiczny jest coraz szybszy. Powstajg nowe
przedsiewziecia, ktére w krétkim czasie ze start up’éw stajg sie globalnymi graczami o
miliardowej wartosci.

Co to wszystko ma wspdlnego z warszawska gietdg? Mysle, ze jest jednym z czynnikéw
ttumaczacych, dlaczego nasz rynek jest tak relatywnie staby w poréwnaniu do tych
najsilniejszych - amerykanskiego, niemieckiego czy tureckiego. Wyraznie brakuje
takich spétek, jak LPP. Oczywiscie nie twierdze, ze ich w ogdle nie ma, ale
zdecydowana wiekszos¢ naszych firm, to spoétki starej gospodarki albo skupiajace sie
na (matym) rynku polskim. Cieszg przypadki firm, ktére starajg sie rozpychac na arenie
miedzynarodowej, chociazby u naszego zachodniego sasiada - w Niemczech, gdzie
rynek jest znacznie wiekszy, a i koniunktura gospodarcza bardziej sprzyjajaca.


http://quercustfi.dio.vobacom.org/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/przypadek-lpp-powinien-byc-inspiracja-dla-innych-polskich
http://quercustfi.dio.vobacom.org/aktualnosc/komentarz-zarzadzajacego/przypadek-lpp-powinien-byc-inspiracja-dla-innych-polskich

Wracajgc do samej gietdy - zblizamy sie do konca okresu raportowania wynikéw za |
kwartat. Tym razem niespodzianek tak wiele nie byto. No moze niektére banki
zaskoczyty in plus, ale tylko wskutek sprzedazy portfeli obligacji, a nie na dziatalnosci
typowo operacyjnej. Przykre niespodzianki pewnie pojawig sie w ostatnim momencie.
Niektdore spétki majg pewnie taki pomyst, aby ukry¢ sie w gaszczu raportéw. W sumie
jak na dno cyklu gospodarczego (jesli faktycznie doswiadczamy go wtasnie), tragedii
nie ma. Moze poza niektérymi przedstawicielami sektora budowlanego czy
deweloperskiego.

Reasumujac, szukajgc przyczyn ostatniej relatywnej stabosci warszawskiej GPW, nie
mozemy poming¢ watku zmieniajgcej sie gospodarki. Niewielka liczba szybko
rozwijajacych sie spotek z globalnymi ambicjami moze czesciowo ttumaczy¢, dlaczego
WIG jest pod kreska w tym roku, podczas gdy najsilniejsze rynki notuja wyrazne
wzrosty. Miejmy jednak nadzieje w to, ze sukcesy takich spétek, jak LPP, pozytywnie
wptyng na strategie rozwoju innych polskich firm i wzrost ich wartosci.

Autor jest takze profesorem nadzwyczajnym w Szkole Gtéwnej Handlowej w
Warszawie.
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