Gietdowa moda na energi¢ alternatywna
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Po Internecie, biopaliwach | deweloperach na GPW pojawila sie moda na energie odnawialng. Czy zakonezy sig
podobnie jak poprzednie?
Deweloperaw, producentow maszyn, firmy doradcze, spotki z branzy gorniczej w ostatnim czasie
zaczat taczyc jeden mianownik - inwestycje w energig odnawialna. Projekty zwiazane z budowa farm
wiatrowych czy biogazowni przyciagaja uwage coraz wickszej liczby spotek gietdowych.
Zarzady widza przysztosc w tym biznesie ze wzgledu na zobowiazania natoZone przez Unig
Europejska. Bruksela chce, aby w Polsce do 2020 r. minimum 15 proc. wytwarzanej energii pochodzito
ze zrodet odnawialnych, podczas gdy obecnie jest to 5 proc. W tych limitach szansg na zysk widzg tez
spotki, ktore dotad nie dziataty w branzy energetycznej.

Nawroceni na energetyke -
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Biogazownie chce budowac grupa Fasing, znana z produkcji sprzetu gorniczego. Wartosc tych
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inwestycji, w ktore gieldowa spotka zaangazowala sie razem z dwoma innymi firmami, to ponad 11 min

zt. Wiadze firmy podkreslaja jednak, ze nadal bedzie ona pracowac dla gornictwa, O wejsciu w
produkcje czystej energii mysli réwniez MOJ, firma wchodzaca w sktad grupy Fasing. Spotka zalezna
uwaza, ze na inwestycje zwiazane z biogazowniami moze przeznaczyc 20 min zt.

Czesé firm gietdowych zaktada oddzielne przedsigbiorstwa, ktore odpowiedzialne sa za rozwoj

energetycznego biznesu. Tym $ladem poszedt lubelski deweloper Wikana. Zalezna od niego Bioenergia moze w tym roku uruchomic dwie-
trzy biogazownie, Ich koszt szacowany jest na 14-15 mln zt. Zarzad dewelopera mysli o wprowadzeniu spotki zaleznej na NewConnect.
Padobny plan ma POL-MOT Warfama, producent maszyn rolniczych, ktory ma udzialy w spétce Bioenergia Invest. Kandydat do debiutu
na NewConnect ma zajmowac sie organizowaniem produkcji brykietéw, m.in. poprzez dzierzawienie linii produkcyjnych i udostepnianie
know-how rolnikom. Ma tez sprzedawac brykiety elektrowniom stosujacym technologie wspotspalania biomasy z weglem. Zgodnie z
szacunkami Karola Zarajczyka, dyrektora finansowego Warfamy, ze sprzedazy brykietow ma pochodzic 20 proc. przychodow grupy. -
Bardzo duzo firm mowi o wchodzeniu w energetyke odnawialna, ale mato kto ma dziatajace elektrownie.
Jestesmy w dalszym ciagu w fazie ogromnego szumu wokot tematu i kreacji przedsiewziec przez bardziej lub mniej profesjonalnie do
tego przygotowanych deweloperdw projektow wiatrowych, biogazowych, czy energetyki wodnej. Mato komu jednak udaje sig realizacja
projektow - uwaza Bogustawa Cimoszko-Skowronska, prezes firmy deradczej CMS Corporate Management Services.

Trudny biznes

0 tym, ze energetyka alternatywna to nie tatwy biznes, przekonat sie m.in. Jozef Wojciechowski, gtowny akcjonariusz dewelopera
J.W. Construction. Biznesmen planowat wybudowac na Pomorzu farme wiatrowa o wartosci miliarda ztotych. Z naszych informacji wynika,
ie Wojciechowski zainwestowal kilkanascie milionow ztotych w projekt, ale tereny, na ktdrych mialy powstac farmy, nie otrzymaly

pozwolenia na podtaczenie do sieci energetyczne]. W efekcie przedsiewziecie zakonczylo sie fiaskiem.

Plany zwiazane z budowa farmy wiatrowej ma réwniez katowicka Energoaparatura. Dotychczas firma wykonywata prace budowlano-

montazowe w zakresie automatyki i elektryki wysokich napiec. Oprocz energii wiatrowej spotke interesuje tez biogaz. Przedstawiciele

spotek podkreslaja, ze energia alternatywna to dobry sposdb na dywersyfikacje biznesu. Czy tylko o to chodzi? - Gtownym powodem ich
zainteresowania ta branza jest charakter przeptywow pienieznych z tej dzialalnosci.

Ich powtarzalno$¢ znacznie stabilizuje przedsigbiorstwo, i moze miec istotny wplyw na obnizenie kosztu kapitatu, co przekiada sie na

wyZsza wycene przedsiebiorstwa. Na pewno istnieja przypadki, gdzie inwestycje w projekty zwiazane z energia odnawialng sg synergiczne
z dotychczasowa dziatalnoscia firm - twierdzi Bogustawa Cimoszko-Skowroniska.
Do takich moze naleied Astarta, ukrainski producent cukru, ktora przymierza sie do produkcji biogazu. Ma on byc uzywany do opalania
cukrowni. Energia bedzie powstawac ze spalania odpadow powstajacych przy produkcii cukru. Synergie pomiedzy podstawowym biznesem
i energetyka odnawialna znalazt tez Artcic Paper, produkujacy papier. Zamierza inwestowac w mate elektrownie wodne. Jedna z nich
wytwarza juz energie dla papierni w szwedzkim Munkedals. Z kolei inny zaklad koncernu w tym kraju zasilany jest czesciowo energia ze
spalania biomasy.

Alternatywna energia lubi alternatywny rynek

Perspektywa zyskow z energii odnawialnej sprawia, ze powstaje wiele przedsiebiorstw, ktorych dzialalnosc skupia sig tylko na tej
branzy. Czesc z nich probuje pozyskac kapitat od inwestorow gietdowych i decyduje sie na wejscie na NewConnect.

W ostatnim czasie na tym rynku pojawily sie dwie takie firmy: Atlantis Energy i MEW. Ich skala dziatalnosci jest niewielka. Pierwsza,
zalezna od gietdowego Atlantisu, posiada zaledwie dwa wiatraki o mocy 750 KW. Z kolei druga ma inwestowac w mate elektrownie wodne,

Na razie nie ma jeszcze dziatajacych sitowni. Teraz Altantis Energy wyceniany jest na ponad 20 min zi, MEW zas na blisko 10 mln zt.



Eksperci zwracaja uwage, ze to duzo jak na wczesny etap rozwoju projektow i znikome przychody.

Przyklad tych firm moze zachecac innych do wejscia na NewConnect. W ciggu kilku tygodni na rynku alternatywnym moze pojawic sie
Fon Ecology, zalezny od Fonu, notowanego na GPW. Zarowno w niej, jak i w Atlantis Energy, gtéwnym inwestorem jest Mariusz Patrowicz.
W sierpniu 2009 r. pojawit sie tez w akcjonariacie Stark Development, innej firmy z NewCennect, Dotad spotka koncentrowala sie na
projektach deweloperskich, ale wraz z pojawieniem sie tego inwestora weszta tez w energetyke odnawialna.

Na rynku alternatywnym obecne sa réwniez dwie firmy z Czech dziatajace w tej branzy. Jedng z nich jest Photon Energy, ktory
pokazal, Ze mozna zarabiac na energii ze stonca. Firma powstata w 2008 r., ale juz w ubiegtym roku miata rownowartosc 5,6 mln zt zysku,
przy 86 min zt przychodow. Sukces Photonu to w duzej mierze zastuga rozwinietego systemu preferencji finansowych dla producentow
energii odnawialnej w Czechach.

Branza uzalezniona od doptat

Czechy maja juz ponad 400 MW w Zrodtach fotowoltaicznych podtaczonych do sieci, ktora u nas z powodu innego systemu wsparcia w
ogole nie wystepuje. W Polsce wielu przedsigbiorcow czeka na uruchomienie doplat do inwestycji, bo prywatny kapitat za bardzo nie
kwapi sie finansowac tego typu przedsigwziec. Obserwatorzy rynku zwracaja uwage, ze jest to biznes bardzo uzalezniony od wsparcia

panstwa.,

- Nalezy pamietac, ze energia wytwarzana ze stonca czy wiatru jest wciaz duzo drozsza niz technologie konwencjonalne - wegiel, gaz
czy nawet nuklearna. Aby miaty racje bytu, panstwa musza je subsydiowac. Dlatego tez Niemcy i Hiszpania do tej pory byty eldorado dia
tego sektora, wiasnie ze wzeledu na hojne dotacje - podkresla Jacek Grel, zarzadzajacy funduszem Arka BZ WBK Energii FIO.

Dodaje, ze po kryzysie na rynku kredytowym, poszerzajacych sie deficytach i rosnacym zadtuzeniu panstw subsydia stoja pod znakiem
zapytania i czesto sa redukowane. Nadzieje zwiazane z otrzymaniem doplat moga prowadzic tez do nadmiernej podazy projektow.
- Wzrost rentownosci farm wiatrowych poprzez doptaty spowodowat zainteresowanie inwestorow realizacja projektow w tym obszarze,
w wyniku czego obecnie jest wiecej wnioskow o przylaczenie do sieci energetycznych niz mozliwosci Polskich Sieci Energetycznych -
zwraca uwage Piotr Trendowski, analityk Domu Maklerskiego Banku BPS. W rzeczywistosci wiekszosc tych projektéw na wczesnym etapie
bylo przewidzianych do dalszej odsprzedazy z wysoka premia tuz po uzyskaniu odpowiednich zezwolen. Nowelizacja ustawy Prawo
energetyczne ma ukroci¢ proceder fikcyjnego tworzenia nowych mocy energetycznych.
- Obowiazek wplacenia zaliczki za pozwolenie na przylaczenie zrodla do sieci elektroenergetyczne]j (w wysokosci 30 zt) za kazdy
kilowat mocy przylaczeniowej ma wptynac na zmniejszenie zainteresowania farmami wiatrowymi , wirtualnych inwestorow” - przewiduje
Trendowski.

Na razie bez banki spekulacyjnej

Specjalisci twierdza jednak, ze banka spekulacyjna zwiazana z zielona energia szybko nie powstanie. - Trudno jeszcze mowic o barice,
bo w Polsce kapital na budowe elektrowni jeszcze nie poptynalt wiekszym strumieniem- podkresla Cimoszko-Skowronska. Z kolei Piotr
Trendowski wskazuje, Ze wolumen zielonej energii jest znikomy i nie pozwala na spetnienie wymogow stawianych przez Unie Europejska.

Eksperci podkreslaja, ze inwestorzy, ktorzy kupujg akcje firm z tej branzy, powinni zwracac uwage na ryzyka zwigzane z tym
sektorem. - Inwestujac w spotki dziatajace w branzy energii odnawialnej, wystawiamy sie tez na ryzyko technologiczne. Efektywnosd
obecnych technologii jest niezadawalajaca, sa one wciaz na etapie szybkiego rozwoju, istnieje ryzyko, Ze zostana wyparte przez inne -
ttumaczy Grel.

Niebagatelna sprawa jest tez wiedza oséb zarzadzajacych. - Skuteczne dziatanie w sektorze energetyki odnawialnej taczy w sobie
wiedze regulacyjna, prawnicza, techniczng, ubezpieczeniowa, kontraktacji surowca, budowlang, logistyczna i kapitatowa. Posiadanie tych
wszystkich umiejetnosci w jednym zespole nie jest proste, potrzebna jest odpowiednia skala dziatalnosci, bo to obszerny know-how -
zauwaza Cimoszko-Skowronska.
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Spotki gisldowe planujace i inwestujace
w sektorze energii odnawialnej
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