i Kraj

Trwa dobra passa
na GPW

Indeks Rynku Elektrycznego wzrdst pigty mie-
sigc z rzedu i wrécit do poziomu z pazdziernika
ubieglego roku. Notowania wiekszoséci spotek
z branzy zmienialy si¢ jednak w doé¢ umiarko-
wanym stopniu.

Pod koniec lipca IRE, odzwierciedlajacy zacho-
wanie cen akcji spélek z branzy elektrycznej,
osiggnat poziom 470 pkt. To najwiecej od paz-
dziernika 2008 r. Przypomnijmy, wyjsciowa
warto$¢ indeksu w czerwcu 2007 r. wynosita
1000 pkt.

Dobre nastroje na gieldach to poktosie rosng-
cych nadziei na szybsze, niz wcze$niej oczeki-
wano, wyjscie gospodarki §wiatowej z kryzysu.
To przeklada si¢ na zmniejszenie tzw. awersji do
ryzyka wéréd duzych inwestoréw, a to sprzyja
rynkom akgji, surowcow, a takze walutom ryn-
kéw wschodzacych, do ktdrych zaliczana jest
takze Polska. Od konica maja kurs EUR/PLN
spadt z 4,50 do 4,18 zI (ponad 7 proc.). W tym
okresie zloty byt jedng z najmocniejszych walut
swiata.

Na warszawskiej gieldzie w ciggu ostatnich
dwdch miesiecy skalg wzrostu wyrdzniali
si¢ dwaj przedstawiciele branzy elektrycznej:
Ampli (w czerwcu kurs poszedt w gore o 22,8
proc.) i Apator (w lipcu w gére o 16,6 proc.).

Zmiana kursu
Spotka —— .
czerwiec lipiec
Alumast 9,3 -8,6
Ampli 22,8 0,8
Apator 0,2 16,6
Aplisens 0,3 0,9
Elektrobudowa 4,0 4,5
Elektromont -8,5 8,7
Elektrotim -1,7 2.7
Energoaparatura -6,9 8,0
ES System 0,0 4,0
Introl -1,8 -0,9
Lena Lighitng 0,0 0,6
LUG 9,0 -9,3
nkt Cables 4,7 4,5
Qumak-Sekom -4,4 1,0
Radpol -2,6 0,0
Relpol 1,3 -1,2
Sonel 4,8 6,4
TIM 8,3 -3,7
ZPUE -3,6 4,3
Indeks Rynku Elektrycznego 8.5 6,1
WIG 3,7 10,6
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Ale uwaga inwestoréw koncentrowala si¢ na
innych spétkach. Przede wszystkim na najwigk-
szej w sektorze Elektrobudowie. Pod koniec
lipca na rynku pojawily si¢ plotki o mozliwym
zblizeniu kapitalowym spétki i Trakeji Pol-
skiej. Ochote na poszerzenie kompetencji ma ta
druga firma, ktéra dzi$§ dziata tylko w segmen-
cie infrastruktury kolejowej. Jej prezes Maciej
Radziwill doé¢ jednoznacznie wskazuje wlasnie
na spolke, ktorg kieruje Jacek Faltynowicz. Ten
jednak nie dostrzega korzysci z takiego polacze-
nia i dodaje, ze nie interesuje go rozwdj w seg-
mencie, ktéry jest uzalezniony od praktycznie
jednego klienta (PKP). Dodaje, ze jesli juz Elek-
trobudowa mialaby sie z kims laczy¢, to raczej
z duzym zagranicznym inwestorem branzo-
wym. W ewentualnym mariazu Trakeji i Elek-
trobudowy najwazniejszy glos beda jednak
mialy fundusze, kontrolujace az 90 proc. akeji
drugiej z firm. Zarzadzajacy na razie zgodnym
chérem wyrazaja jednak podobne zdanie, jak
prezes Faltynowicz.

Nie powiodlo si¢ wezwanie do zakupu akgji
Energoparatury, jakie oglosit Introl. Katowicka
spolka chciala kupi¢ 66 proc. akcji lokalnego
rywala, oferujac za to blisko 20 mln zt (1,50 zt
za walor). Warunkiem powodzenia transakcji
bylo osiggniecie co najmniej 50 proc. udziatu
w kapitale, ale i to si¢ nie udato. Powdd - inwe-
storzy gieldowi liczyli na wyzsza ceneg, ale si¢
przeliczyli, bo Introl nie zamierza wigcej pta-
ci¢. Przynajmniej na razie, bo jak utrzymuja
jego przedstawiciele, Energoaparature nadal
beda mie¢ na oku. Rozgladaja si¢ jednoczesénie
za innymi firmami wykonawczymi. Z kolei sze-
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fowie Energoaparatury twierdzg, ze samodziel-
nie beda sie w stanie szybciej rozwijaé, niz pod
skrzydtami Introlu.
Nie udata sie rowniez (na razie) oferta publiczna
Volteksu. Producent i dystrybutor przyrzadéw
kontrolnych i pomiarowych przedtuzyl bowiem
okres budowy ksiegi popytu i zapisy na akcje
bedzie przyjmowat dopiero po wakacjach. Co
zdecydowalo o fiasku emisji, ktora miata przy-
nie$¢ spotce 26-29 mln z1? W odrdznieniu od
Aplisensu, ktéry dwa miesigce wczesniej sprze-
dal nowe akcje, Voltex trafit na dos¢ staby okres
na GPW. Indeksy praktycznie staly w miejscu
i nie byto wiadomo, w ktdra strone ostatecz-
nie p6jda. Na dodatek wakacje to dla zarzadza-
jacych funduszami (a to oni decyduja o powo-
dzeniu ofert publicznych) dobry pretekst, by
nie podejmowaé wigzacych decyzji. Z drugiej
strony zarzad Volteksu mogt nie by¢ sktonny
do zmniejszenia swoich oczekiwan co do ceny.
Inaczej bylo z Aplisensem, ktéry ostateczng
cen¢ emisyjng ustalil na poziomie o jedng trze-
cig nizszym, niz wynosifa cena maksymalna.
Kamil Zatoriski
Puls Biznesu
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