I debiuty

e St e L o ot e Pt it S

[ ——"

PR TP PR S e RPN

e aem e ws e

Naini TR et emiia e seniy memom aar | meis

Rynek pierwotny | Oferty Skarbu Painstwa bedg stanowi¢ 80 procent podazy

Na parkiet moze trafic

Szacunkowa wartosé ofert pierwotnych, ktore planowane sa do kotica tego roku

Do korica tego roku na rynku pierwotnym do kupienia beda
akcje przynajmniej za 4 mld zt. Na gietdzie moze pojawic sie
nawet 20 kolejnych spotek. Najwiekszg ofertg bedzie
podwyzszenie kapitatu przez Polskie Goérnictwo Naftowe

i Gazownictwo (PGNiG), co pozwoli spdtce pozyskac ok. 1,5 mid zt.

Krzysztof Stepien
krzysztof . stepien@parkiet.com

Przez. pierwszych siedem mie-
sieey tego roku spotki pozyskaly
prreszlo 3 mid z1. Na gieldzie poja-
wilo sie 25 nowych firm. W ubieg-
lym roku na warszawskim parkie-
cie zadebiutowalo 36 przedsig-
biorstw, z tego 20 po wakacjach.

Czy wystarczy kapitatu?

Spora podaz akeji na rynku
pierwolnym w tym roku nic prze-
sekodzita gieldzie w zwyzce. Do
kofca lipca indeks WIG zyskal
143%. To sporo, ale znacznie
mniej mz w przypadku mnych ryn-
kow w regtome. Dla pordwnania,
czeskl PX 50 zyskal przez pier-
wsze 7 miesigey tego roku 22.3%.
za$ wegierski BUX a2 40,6%.
Ponad jedny czwarta w gére
poszedt tez rosyjski RTS. Zdaniem

specjalistow  CAIB  jednym 7,

powodow slabszego zachowania
naszego rynku od swoich odpo-
wiednikéw 7 regionu byla wiasnie
enaczna wantos¢ ofert na rynku

pierwotnym. Spowodowala ona,
ze bilans popytu i podazy byl
ujemny. Z obliczet CAIB wynika,
7e w przypadku Otwartych Fundu-
szy Emerytalnych wartodé sprze-
dazy akeji przewyzszyla w, | kwar-
tale, kupno o 470 min zl. Nie
wyréwnaly tego zakupy z Il kwar-
tahu, ktére preewyiszyly sprzedaz
0 242 min zI. Natomiast krajowe
fundusze inwestycyjne w I péiro-
czu kupily o 190 min z1 wiece)
papierdw niz sprzedaly. Szerokim
strumieniem na nasz parkiet plynat
natomiast kapital z zagramicy, Fun-
dusze zwigkszyly stan posiadania
polskich akeji 0 1.2 mid zb

W I pdlroczu bilans naplywu
$rodkéw na warszawsky gieldg ma
by¢ bardziej zrownowazony. Oko-
16 1.6 mld zl trafi-nan z OFE, prze-
szlo 600 min 21 z krajowych fundu-
s7y inwestycyjnych oraz 1.5 mid z
zagranicznych. To pozwali prawie
w calosci skompensowad podaz na
rynku pierwotnym. Widaé przy
tym wyraZnie, Ze¢ spotki bedg
musialy dos¢ ostro konkurowac o
srodki, jakie inwestorzy prawdopo-

dobnic bedg mielt do wydania na
kupno akeji do korica roku.

Jednoczesnie  sklonnos¢  do
zakupow na gieldzie bedzie warun-
kowaé przebieg  konunktury
gospodarezej w I polowie roku.
Oczekuje sig, ze w tym czisie ma
nastgpi¢ wyraine przyspicszenic
rozwoju. Jednak lipcowe dane
o produkgji przemystowej i sprze-
dazy detalicznej byly wyraZnic
slabsze od spodziewanych. To
tonuje troche optymistyczne nasta-
wicnie, ale ostateczna weryfikacja
prognoz na Il potowe roku nastypi
zapewne dopiero jesienig. Na rynku
pierwotnym bedzie wiedy najbar-
dziej tloczno.

Warto te7. pasmigtad, ze zachowi-
nie  zagranicznych  inwestorow,
szczegdlnie na rynkach wschodiiy-
cych, cechuje dos¢ duza zmienno-
gcé. W sporym stopniu jest pocho-
dny salda wptat do funduszy lokujg-
cych w tym regionie $v
pierwsze dwa i p6l m
roku naplyngio do nich 6 mid USD,
ale w kolejnych tygexdniach ubylo
ponad 4 mld USD. Od poczatku
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czerwca Zndw notowany jest nap-
tyw srodkéw. Do polowy sierpnia
bylo to ok. 6 mid USD.

Nasz region jest w tym roku zde-
cydowanym _ulubiciicem. Indeks
MSCI dla europejskich rynkéw
wschodzgcych zyskal od koica
2004 . przeszio jedng czwartg (w
precliczeniu na dolary ponad jedng
pigtq), a indeks wszystkich emer-
ging nmtkets wzrost w tym czasic 0
14,4% (13% w ujgciu dolarowym).
Globafny rynek akeji urést o ponad
6% (2,5% w dolarach). Tak dzieje
si¢ w duzym stopniu dzicki spdlkom
z branzy energetycznej. To ich kur-
sy rosty w ostatnich tygodniach naj-
szybeiej, pozwalajge na pobicie
rekordéw preez indeksy. Ma to jed-
nak tez nickorzystne strony, 0 czym
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przekonat sie micdzy innymi Lotos.
Jego akcje byly spraedawane w
momencie, gdy inwestorzy niechet-
nie spogladali na spdlki z tej branzy,
co bylo pochodng kwietniowo-
majowej wyprzedazy na rynku ropy.
Notowania tego surowca spadly
wtedy 0 15%. To bylo jedng 7 przy-
czyn ustalenia sig ceny emisyjne
blizej dolnej granicy widelek i roz-
crarowujgeego debiutu, Ktory nic
pokryt kosztdw inwestorom posil-
kujgeym sig kredytem.

Skarb Paristwa

giownym Zrodiem podazy
Szacunki dotyczace wartosol

ofert picrwotnych planowanych po

wakacjach opierajq sig na zalozenu,

e podwdne wybory nic spowodu]

wyeofania sig Skarbu Panstwa 7¢
sprzedazy micktorych akeji. Obeene
plany zakladajg uplasowanie pigeiu
ofert. PGNIG, dystrybutor encrgis
Enea, Elektrownta Kozienive, Zak-
lady Azotowe Pulawy oraz Ruch
majg stanowic &% podazy na ryn-
ku pierwotnvm. W grupie prywat-
1 spolek najwigkszy bedzie pro-
ducent chemii budowlane) Bolix
oraz wytworea naturadnych podioz
drewnianych Barlinek,

PGNiG

PGNIG sprzeda na gieldzie 900
min akep. Dzigkt wplywom z emi-
sji bedzie moglo zwigkszy¢ wydo-
bycie Krajowego gazu i ropy nafto-
we] oraz. pojemnosd magazynow
gazu. Ogloszenie przedzistu ceno-




wego nastygpt 3 sierpia. Budowa
Ksiggl popytu ma potrwac do 12
wrzesnia. Na dwa di przed wybo-
ramit, czyh wopigtek 23 wrrzeshia,
na parkiccie zadebiutugy prawa do
akggi.

ZA Putawy

Termin oferty przesungly ostat-
nio Putawy. Spélka zamicrza wye-
mitowaé do S.S15 mbn akeji. Firma
chee wydad okolo 700 min 72t na
inwe je w najhlizszych trzech
latach. Liczy, 7e program ten w
polowie bedzie finansowany 2 pie-
nigdzy pochodzacych z oferty. Jej
hanmonogram przewiduje podanie
przedziatu cenowego 3 pazdzierni-
ka. Inwestorzy indywidualni bedy
mogli sklada¢ zapisy od 3 do 10
paddziemika. Inwestorzy instytu-
clonalm bedq sktada¢ deklaracje
objecia walardw od 3 do 11 pai-

dziernika, Kiedy zostanie podana
comat enisyna eh zapisy bedy
provimowane 121 83 paddzicrnika

Enea i Kozienice

Na hstopad 7aplanowane sy
oferty Fnei 1 Kozienie, W przypad-
kn pienwszep firmy zapry bedy
przymowane od 11 do 22 listopa-
W transzy mwestorow indvwi-
duatnych, W transzy dla tnwesto-
ow instytucionalnych w o dniach
24-25 listopada. W ramach publi-
cznej oferty oferuje sig 27.7 min
watordw, 2 tego do 22,16 min
nowe) emisji, zag 5.5 min sprzeda
Skarb Pansiwa. Emisja ma przy-
nicse spolee ok. 300 min 21, kiore
maja by¢ przeznaczone na zakup
udzialow w Elektrowni Kozienice,
poniewaz program  prywatyzacji
Kozienie zaklada sprzedar papie-
row me tylko mwestorom gicklo-

wym, ale 1 partnerowi branzowe-
. Ten ma bye wybrany prred
7amknigciem oferty publiczne).
Wigzgee oferty na zakup papierow
clektrownt mozna skkada¢ do 26
serpni

Natonmast zapisy na akcje Elek-
frowiin - Kozicmce  w o tanszy
mabveh imwestorow potywaig od 7
do 14 stopada. Duzy gracsze bedy
mogli je zdozy¢ od 16 do 18 fisto-
pacda. Transza przeznaczona dla
watyeh graczy obepmgge 2.25 min
Akt ansza dhaoinstytue) finan-
sowyeh = 9 min Pula dodatkow:
fiezy 199 min papierow.

Ruch

Nagedaley ad - proeprowadzenia
olerty gest Ruch. Spotka nie zhozy-
b jeszuze prospektu w KPWIG,
Wozesmiep MSP zapowiadato, 7¢
sEIC wg o woprerwsze] polowie
sterpni. Wotym wypadku plano-
wana jest tylke nowa eimsga akeji
o wartesel okoto 1220 min /4 Ruch
e wfatach 200522007 wydad
na mwestyere M0 min 74 7 crego
jedna trzeaa mialady pochodzid 7
public/ner enispe ako, Strategia
oot irmy zakbda rozpocirg-

cre b e newego rodza daalal-

ot
Baliks .

Oterta Bobksa wyniesie 200
mdn 7L SKladad sig maz Womlnost
meposch akep natezgeyeh do fun-
duszu venture capital - Advent
Intermational (w spolee obeeny od
wrzesHi 2003 6145 mibn nowyeh

papiciow, Pienigdze uzyskane 2
emisji zostang przeznaczonc na
splatg kredytu zaciggnigtego na
zakup czgsei preedsighbionstwa,

Barlinek

Barlinek sprzeda 22 min akeji. 2
czego 8 min o nowe walory, 7a$ 14
min papicrow uplynni podmiot
kontrolowany  przez. gldwnego
akcjonariusza spotki ~ znanego
iwestora  gicldowego  Michala
Sotowowa. A7 trzy czware akcji
traft do inwestoréw instytucjonal-
nych. Uzyskane przez spotke $rod-
ki zostang przeznaczone na budo-
we fabryki desek podiogowych.

Sky Europa

Pojawialy si¢ tez informacje (ale
nie padty Zadne konkretne deklara-
cje) o tym, 7e wprowadzenie akeji
na warszawsky gickde (tub wiederi-
skqy) rozwazajy tanie linie lotnicze
Sky Furope. Mialoby sig to odhy¢
na podstwie nowej dyrekiywy
unijncj, ktora nic wymaga dopu-
szerenia do obrotu publicznego w
kazdym kraju. Staud dokument ofer-
towy bylby prredstawiony do
akeeptaci - stowackiej  komisji
papierdw - wartosciowych. 52%
walordw  SkyLiurope  posiada
Skyburope Holding, czylt konsor-
cum, w ktorego sklad wehodzy
Europejski Bank Odbudowy 1 Roz-
woju (EBOR), holenderski bank
ABN Amro i European Investment
Fund (EIF). Z parkictu firma cheia-
taby pozyskac ok. 10X min evro na
rozwd).

Anika System i NTT System
Niepewne sg tez. oferty Aniki
Systenm, produkujyee) | wdrazajice
rozwigzania informatyezne  dla
Klientow 2 branzy dobr szybko
sbywalnych (FMCG), oraz. NTT
System, jednego 7 najwigkszych
polskich producentdw kompute-
1w, Anica System probowala bez,
skutku sprvedad akeje wo drugiey
palowie kwictnia (1.8 min nowej
cimsp oraz. 2.8 min chaeli posbyd
sig dotyehezasowt udziatowcey, gho-
wiie dwir fundusze mwestyeyjne).

Spolka zapowiedziata, 7e moze
wiocic do oferty jesieniy. Zebrane
srodki mialy by¢ przeznaczone na
prace badaweze nad nowymi pro-
duktami, budowe centum prec-
wwarzania danych i rozwdy siect
sprzedazy. Prace nad upublicznie-
niem NTT System trwajy od dhuz-
seeeo czasu. Whidze spatki tlun-
cryly opoZnienia Konieeznoseiy
shupieniasig na dziatalnodet opera-
cyine. Wigee czasu zajglo tez
preeksztaleenie wspalke akeying.
Prospekt emisyjny powinien trafic
do KPWiG na poczgtku 1V kwarta-
tu. To, czy sprzedaz. walorow zosta-
nic preeprowadzona pod Koniee
tego roku czy na poczgtku prey-
selego, bedzie zalezato od koniun-
Ky picldowej, sytuacii w branzy
1 opotrzeb kapitatowyeh spatki.
NTT chee sprzedad akeje 7a 20-30
min 71 Srodki 7 emisii zostang
preeznaczone na o zwigkszanic
macy produkeyinyeh.

Jago

W planowane) na wrzesien
cmisji dystrybutor mrozonek Jago
zaoferuje od 6 do 7.5 min nowych
akeji (poczgtkowo miato to hy¢

od 5 do 12 min). Dodatkowe 6.2
min papicréw chey sprzedac fun-
dusze Prospekt Poland UK oraz
Prospekt Poland US. W transzy
instytucjonalnej zaoferowanych
bedzie 11 min papierow, woindy-
widualnej ~ 2,7 min. Pienigdze 2
gicldy potrzebne sy na budowe
dwach centrow  logistyeznych,
zakup $rodkéw transportu i rozhu-
dowe systemu inform: nego.
Na ten cel firma chee przeznaczy¢
30 min 7), zezego polowa ma
pochodzi€ z oferty.

AGD i RTV Neonst

Plany gieldowe ma rownici.
sicé dystrybucji sprzgtu AGD i
RTV Neonet, dzinfajaca w oparciu
o hurtownie, sklepy wlasne oraz
franszyzobiorcow. Firma chee

REXLAMA

7ehrad kilkadziesigt miliondw 7io-
tych i przeznaczy¢ je na prejecia.

Tell, Action, Zabka
i Odratrans

Papicry zamicrza sprzedawad
tez. Tell, dziatajacy na rynku dys-
trybucji ustug telefonii komérko-
wej. Prospekt emisyiny zlozyl w
KPWIG Action, jeden z najwigk-
szyeh dystrybutoréw i producen-
1w sprzgtu Komputerowego
Spotka liczy, 7¢ spreeda akeje
jeszeze w1V kwartale. Przed
wakacjami - sprzedaz. akeji za
80100 min 2} planowala sie¢
sklepéw Zabka. Kiedy faktycznic
pojawi sig na gicldzie, nic wiado-
mo. Otertg prresungla tez Odra-
trans. zajmujaea sig Zeglugy srod-
Fydows), ™

Niniejszy matenal ma wylgczre charakter informacyiny. Jeoynym prawne wig
informacje 6 emitencie oraz o ofercie sprzedazy 1ego akdji jost opublikowany pic
dostepny w Punktach Obstugi Klienta Domu Maklerskege B WBK SA, w siedzine e
internetowych www harlinek.com.pl
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