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| kapitalizacja spotek
oswietleniowych z GPW

Na stotecznym parkiecie — zaréwno
na rynku gtéwnym GPW, jak i New
Connect — notowanych jest siedem
firm zwiqzanych z branzq oswietlenio-
wg. Ich tgczna sprzedaz w pierwszym

pétroczu wzrosta rok do roku o okoto
7%, a zysk netto skurczyt sie 0 42%.

ierwsza tréjka w zesta-
wieniu firm o$wietlenio-
wych (ES-System, Le-
LUG)
producentéw

na Lighting, nalezy

do

opraw na rynku. To jednocze-

czotéwki

$nie najwigksze przedsigbior-
stwa z polskim kapitatem
w branzy oéwietlenia. tqcz-
na sprzedaz siedmiu gietdo-
wych spétek dziatajgeych w ob-
szarze o$wietleniowym wynio-
sta blisko 247 min zt, z czego
na przedsigbiorstwa z podium
przypadto blisko 230 min zt
(93%).

Najwyzsze obroty wypraco-
wat ES-System. Skonsolidowa-
ne przychody tego producenta
wyniosty w pierwsze| potowie

tego roku 91,4 min zt, co w po-
réwnaniu do analogicznego
okresu roku ubiegtego oznacza
nieznaczny spadek, o 0,9%.
Na drugim miejscu znalazta sie
Grupa LUG, ktéra pierwsze
sze$¢ miesiecy biezqcego roku
zamkneta wzrostem sprzedazy
o ponad 20%. Od stycznia
do czerwca wyniosty one 76,7
min zt, rok wezeéniej 63,8 min
zt. Obroty Leny Lighting zwigk-
szyly sie 0 3,4% -2 59,5 min zt
w pierwszym pétroczu 2017
do 61,5 min zt po dwéch kwar-
tatach 2018.

Przychody kolejnych czterech
firm byly zdecydowanie nizsze
niz pierwszej tréjki i w zadnym
przypadku nie przekroczyly po-
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ziomu 10 min zt. Sprzedaz Lu-
ximy za okres sze$ciu miesiecy
wyniosta 6,7 min zt, co rok
do roku oznacza rezultat po-
nad 10-krotnie wyzszy. Tak wy-
soka dynamika to efekt tzw.
odwrotnego przejecia, czyli
przejecia przez Luxime znacz-
nie wiekszej od siebie spotki
Led Lease. W pierwszym pétro-
czu 2017 wyniki tej drugiej nie
byty konsolidowane, w pierw-
szej potowie tego roku juz tak.
O tym jok ogromy wplyw
na wzrost obrotéw grupy mia-
fa sprzedaz Led Lease $wiadczy

fakt, iz przychody jednostkowe
Luximy za sze$¢ miesigcy tego
roku wyniosty zaledwie 247 tys.
zt, co stanowito niespetna 4%
obrotéw catej grupy.

Grupa Alumast, specjalizujg-
ca sie m.in. w produkcji stupéw
i masztéw oéwietleniowych za-
notowata poprawe obrotéw
0 28% do 5,3 min zt. Z kolei
Govena Lighting produkujgca
m.in. zrédta $wiatta oraz zasi-
lacze LED zmniejszyta warto$é
przychodéw o ponad 34% do 4
min zt. Ostatniq ze spétek
oséwietleniowych z warszaw-

RENTOWNOSC NETTO FIRM OSWIETLENIOWYCH |
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(w min zi) | (w min zt)
ES-System (sk) 91,4 Lena Lighting 843 |
LUG (sk) 76,7 ES-System (sk) 14,2
Lena Lighting 615 LUG (sk) [l 3,4
Luxima (sk) | 16,7 Govena Lighting
|
Alumast (sk) | /5.3 Alumast (sk) [
Govena Lighting | 14,0 Luxima (sk) |
Apanet (sk) [ 1,1 = 22,5 Apanet (sk
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ZYSK (STRATA) NETTO FIRM OSWIETLENIOWYCH
NOTOWANYCH NA GPW W | POLOWIE 2018 ROKU
(w min zf)

Govena - 3,1%

panet - 2,2
Alumast -1

2%
Luxima - 0.1%

kapitalizacja
2532

IRM OSWIETLENIOWYCH NOTOW.
NA GPW (w tys. zi)

1. ES-System (sk) 91 402

2. LUG (sk) 76 656
3. Lena Lighting 61 496
4. Luxima (sk) 6728
5. Alumast (sk) 5271

6. Govena Lighting 3990
7. Apanet (sk) 1093

Razem 246 636

miana: I-IV
018 /1-VI 2017

92197 -0,9%
63785 20,2%
59 454 3,4%
637 956,2%
4122 27,9%

6 075 -34,3%
3974 -72,5%
230 244 71%

Zrédto: GPW, sk — dane skonsolidowane

skiego parkietu jest Apanet.
Skonsolidowane  przychody

producenta systeméw sterowa-

nia o$wietleniem skurczyly sie
o ponad 72% — z 4 min zt
do 1,1 min zt.

ZYSK NETTO FIRM OSWIETLENIOWYCH NOTOWANYCH
NA GPW (w tys. zi)

Firvic 1-vi 1-vi miana: I-IV 2018
: 2018 2017 /1-V1 2017

1. ES-System (sk) 3 849

2. Lena Lighting 2 659
3. LUG (sk) 2 571
4. Apanet (sk) -246

5. Govena Lighting -376

6. Alumast (sk) -519
7. Luxima (sk) -756
Razem 7 182

4054 -5,1%
5112 -48,0%
2142 20,0%

1018 Z
109 -
-1504 =
1461 =

12 392 -42,0%

Zrédto: GPW, sk — dane skonsolidowane

KAPITALIZACJA FIRM OSWIETLENIOWYCH NOTOWANYCH
NA GPW (tys. z1)

Stan na Stan na zmiana zmiana
28.09.2018 | 03.01.2018 (%) (tys. zt)

ES-System 106 302
Lena Lighting 72 635
LUG 57 589
o
Apanet 5525
Alumast 3068
Luxima 379
Razem 253 225
Zrédto: GPW

Pierwsza tréjka
na plusie, reszta
pod kreskqg

Analizujqc wielko$é wyniku
netto widaé, ze na plusie byli
tylko najwieksi producenci. Gru-
pa ES-System zarobita na czy-
sto ponad 3,8 min zt, Lena Li-
ghting 2,7 mIn zt, natomiast
LUG 2,6 min zt. Poréwnujqc
powyzsze rezultaty z tymi sprzed
roku, tylko ostatniej ze spétek
udato sie poprawi¢ wynik netto
(o 20%, czyli o tyle samo co
przychody). Zarobek ES-System
zmniejszyt sie o 5%, natomiast
Leny Lighting niemal o potowe
(48%).

Pozostate cztery firmy w poto-
wie roku znalazly sie pod kre-
skq. Apanet, Govena Lighting
i Luxima zanotowaty straty, choé
rok weczesniej byly na plusie.
Alumast byt pod kreskq w obu
poréwnywanych okresach, choé
strata z pierwszego pétro-
cza 2018 byta o 2/3 mniejsza

niz przed rokiem.

Nizsza

rentownos¢...

W obliczu 7-procentowego
wzrostu przychodéw, przy jed-
noczesnym spadku zysku nefto
0 42%, znaczqcemu zmniejsze-
niv ulegta rentowno$¢ netto
branzy o$wietleniowej na GPW.
W potowie ubiegtego roku wy-
niosta ona 5,4%, rok péznie|
juz tylko 2,9%.

111 445 -4,62%
115 420 -37,07%
67 667 -16,67%
23181 -68,75%
8 450 -34,60%
3214 -4,45%
758 -50,00%

330 135 23,95%

Najbardziej rentownq spétkq
oswietleniowq z gietdy byta
po pierwszym pétroczu Lena Li-
ghting  (4,3%), nieznacznie
stabszy wynik osiggngt ES-Sys-
tem (4,2%). Dodatni stosunek
zysku netto do przychodéw
miat jeszcze LUG (3,4%). Pozo-
state firmy miaty ujemnq ren-
towno$é, naijnizszq (-22,5%)
Apanet.

...i kapitalizacja
W biezgcym roku znaczqco
zmniejszyta sig takze kapitaliza-
cja oswietleniowych  spétek
z gietdy. Na poczgtku stycznia
ich wycena wynosita 330,1 min
zt, na koniec trzeciego kwartaty
juz tylko 253,2 min zt, a wiec
o 24% mniej. Najbardziej war-
todciowq publiczng spétkq z te-
go segmentu jest ES-System,
ktérego wycena pod koniec
wrzeénia byta na poziomie
106,3 min zt (-4,6%). Najmniej-
szq kapitalizacie ma groszowa
Luxima (379 tys. zt, -50%).
Spadkowy trend wéréd notowa-
nych na gietdzie firm oswietle-
niowych jest zbiezny z trendem
dla catego sektora elektrotech-
nicznego z GPW. Kapitalizacja
catej branzy skurczyta sie w cig-
gu dziewieciu miesiecy o bli-
sko 26%, a wsréd spotek elek-
trotechnicznych w gére poszta
wycena tylko jednego przedsie-

biorstwa (hurtowni TIM).
Tomasz Krze$niak
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