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33 eksporterowma

NAJWIEKSIGIELDOWI EKSPORTERZY
P Udziat eksportu w przychodach 2008 roku (w proc.)

il Chojnice _ 96'7

HTL Strefa 96,0
Energoinstal 929
LZPS 82,5
Cormay 76,4
Debica 75,7
Makrum 75,4
Mondi 72,6
Rafamet 72,4
Decora 723
Synthos 70,2
Forte 70,0
Groclin 69,9
Barlinek 68,5
Trion 67,9
Naftobudowa 66,3
Relpol 65,5
SelenaFM 65,0
KGHM 64,6
ZUK Stgporkow 64,0
Stalprodukt 62,0
Remak 62,0
Famur 58,7
Zetkama 58,2
Azoty Tarnow 57,0
Koelner 55,3
Sanok 54,8
Optopol 53,0
Ciech 529
Novita 52,5
Amica 51,1
City Interactive 50,4
Paged 50,0

Zrédto: DM BZ WBK, Bloomberg, Notoria, sprawozdania finansowe

Dla nich staby zloty to raj na ziemi.
Krajowe instytucje juz wziely
na celownik spotki zarabiajace w euro

Swiatowa gospodarka odzy-
wa. Z nig nasi najwazniejsi
partnerzy handlowi — Niem-
¢y, Wlosi czy Francuzi. To
szansa dla notowanych na
warszawskiej gieldzie ekspor-
teréw. Ich akcjonariusze licza
zapewne na powtorke eks-
portowej hossy jaka pamieta-
jaz 2001-03 roku. By¢ moze
ona wlasnie sie zaczela.

Jeszcze rok temu euro kosz-
towato nad Wista jedyne

3,2 zL. Pdzniej wydarzenia
potoczyly sie blyskawicznie:
wrzesniowy upadek amery-
kanskiego banku inwesty-
cyjnego Lehman Brothers,
zmrozenie rynkow kredyto-
wych, globalna recesja.

W Polsce zalamal sie zloty.
Na koniec ubiegtego roku

za euro placono juz 4,2 z1,
aw polowie lutego tego roku
—nawet 4,83 zl. Przyczynily
sie do tego opcyjne spekula-
cje eksporterdw, kasan-
dryczne prognozy zachod-
nich bankdéw dla polskiej go-
spodarki czy rosnacy

w oczach deficyt budzetowy.
Ale staby zloty to nie tylko
drozsze kredyty walutowe
izagraniczne wakacje. To

Andrzej
Stec 2

a.stec@pb.pl

rowniez okazja dla polskich
eksporterow na zwiekszenie
przychoddéw i zyskow, a dla
ich akcjonariuszy — wzrost
kursu akeji na gieldzie. Tak
bylo wiasnie kilka lat temu.

W 2001 roku na swiecie
trwata recesja zapoczgtko-
wana peknieciem banki in-
ternetowej. W Polsce bylo
»tylko” ostre, gospodarcze
hamowanie. Indeksy gieldo-
we spadaly do jesieniiprzez
nastepne 18 miesiecy zbiera-
ly sity do nowej ,,unijnej”
hossy. Tg dekoniunkture
oraz stabngcego wowcezas

zlotego wySmienicie wyko-
rzystali jednak polscy eks-
porterzy. Kursy najwiek-
szych z nich — na przyktad
Swiecia, producenta papie-
ru, Debicy, producenta opon
czy Grajewa, producenta
plyt — wzrosly wielokrotnie
(nawet siedem razy). Emi-
tenci, ktorzy majg w akcjo-
nariacie zachodnich udzia-
toweow, hojnie przy tym
dzielili sie rosngcymi zyska-
mi wyplacajgc inwestorom
sowite dywidendy:.

Czy mamy powtoérke z roz-
rywki? Wiele na to wskazuje.
Toksyczne opcje juz prawie
rozliczone. Stopy procento-
we, a wiec oprocentowanie
lokat, obligacji i kredytoéw
niskie jak prawie ni-

gdy. I'wciaz staby zloty, ktory
ma jednak coraz wieksza
ochote na odrabianie strat.
To wszystko powinno sprzy-
ja¢ gieldowym eksporterom
iich akcjonariuszom. Zresz-
ta, jak wynika z raportu ana-
litykéw Domu Maklerskiego
BZ WBK, juz sprzyja. Zbu-
dowany przez nich indeks
gieldowych eksporteréw bije
WIG na glowe. W tym roku

kursy eksporterow wzrosty
$rednio o 64 proc. To ponad
trzy razy wiecej, niz indeks
szerokiego rynku — WIG. Li-
derzy dali zarobi¢ od dna
bessy nawet 200 proc. Wciaz
mozna jednak znalez¢ nie-
docenione, eksportowe pe-
relki. Bo — jak wyliczyli eks-
perci DM BZ WBK — éred-
nia warto$¢ wskaznika cena
do wartosci ksiegowej (tzw.
P/BV) eksporterow weigz
jest znacznie nizsza od éred-
niej dla indeksu szerokiego

rynku — WIG.

Na warszawskiej gietdzie

s3 33 spétki, ktorych ponad
potowa przychodéw pocho-
dzi z eksportu. To potencjal-
ni beneficjenci stabego zlo-
tego. Wérdd nich sa firmy
duze (m. in. KGHM), dojrza-
te (Debica, Swiecie), mniej-
sze (Zremb Chojnice) czy
po przejsciach (Groclin). Ale
uwaga — duzy udzial ekspor-
tu to nie wszystko. Wobec
wcigz napietej sytuacji
narynku kredytowym trze-
ba uwazac na firmy mocno
zadluzone. Mogg one mie¢
bowiem klopoty z rolowa-
niem dlugu.
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» Pamietne Grajewo: Producent ptyt meblowych to jeden z lideréw hossy eksportowej
z lat 2001-03. Akcje spétki zarzgdzanej dzisiaj przez Wojciecha Gatkiewicza daty wtedy
— bagatela — 500 proc. I to nie liczgc sowitych dywidend. [FoT. Bs]

Wsrod eksporteréw warto
zapewne zwroci¢ uwage

na tych, ktorzy potrafili

w pierwszym kwartale tego
roku zwiekszy¢ zyskownosé
w postaci chociazby wyzszej
marzy zysku na sprzedazy
w poréwnaniu z takim
samym okresem sprzed ro-

ku. Takich eksportowych
emitentéw byla niemal po-
towa (15 na 33). Najwiekszg
takliczong poprawe zaliczyt
Cormay (marza zysku

na sprzedazy z I kwartalu

to 10,4 proc.), Debica (12,5),
Famur (27,7), Forte (16,3),
Groclin (5,3), Makrum

(29,2), Novita (12,5), Rafa-
met (18,4), Remak (3,5), Syn-
thos (16,2), Trion (0,2) i Ze-
tkama (7,9). Lada moment
ruszy sezon wynikow finan-
sowych z drugiego kwartatu.
Wtedy do tego grona powin-
ni dotgczy¢ kolejni, dobrze
zarzadzani eksporterzy.

EKSPORTERZY W POROWNANIU Z WIG
P Indeks BZ WBK-eksporterzy i WIG (réznica w proc.)
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