Puls Biznesu 29/06/2007
PA Nova ceng réwna do konkurentéw, ale wyrdznia sie marzqg

Od 6 lipca Beskidzki Dom Maklerski rozpocznie przyjmowanie zapisow na akcje PA Nova, gliwickiej
spotki budowlanej, ktdrg zarzadza Ewa Bobkowska. Jej gtdwne atuty to kompetencje pozwalajace na
realizowanie inwestycji od fazy nabycia gruntu, poprzez wykonanie projektu i uzyskanie niezbednych
pozwolen, do ukonczenia obiektu ,pod klucz”. Cena, jaka zaproponowat zarzad — 38 zt za sztuke —
wydaje sie wysoka, zwiaszcza jesli wezmiemy pod uwage wczesniejsze oczekiwania (w prospekcie
zapisano cene maksymalng 25 zt). Jednak catkowicie usprawiedliwia jg obserwowana w ostatnich
miesigcach silna zwyzka wycen gietldowych przedstawicieli branzy.

Firma zaoferuje inwestorom 2,7 min akcji, z czego 600 tys. trafi do transzy matych inwestoréw. PA
Nova uzyska maksymalnie 92,4 min zt netto. Z tego 27,5 min zt zostanie przeznaczone na
sfinansowanie budowy kompleksu handlowo-ustugowego w Przemyslu, ktéry ma by¢ oddany do
uzytku w drugim kwartale 2009 r. Spdtka jest udziatowcem podmiotu celowego, San Development,
bedacego wiascicielem nieruchomosci. 37,5 min zt pdjdzie na realizacje projektu budynku
komercyjnego w Gliwicach o powierzchni 20 tys. mkw. Inwestycja ma by¢ zakonczona w IV kwartale
2009 r. 7 min zt spdtka spozytkuje na budowe pawilonu handlowo-ustugowego w Andrychowie.
Wreszcie — ponad 20 min zt postuzy jako baza do kupna gruntéw pod budowe kolejnych obiektdw,
ewentualnie jako kapitat obrotowy.

W ostatnich latach firma koncentrowata sie na budowie obiektéow handlowych Sredniej wielkosci,
przede wszystkim sieci marketdw Kaufland. Dzieki gietdzie chce zréznicowac zrédta przychoddw. PA
Nova planuje zajgc sie w najblizszych latach m.in. budownictwem mieszkaniowym (jako deweloper i
wykonawca), a takze budownictwem drogowym. Obie sg atrakcyjne, ale konkurencja jest coraz
silniejsza, dlatego nie mozna wykluczy¢, ze kiedy gliwiczanie zajma sie tg dziatalnoscig (najszybsza
mozliwos¢ to przejecia), marze mogg nie by¢ juz tak wysokie, jak obecnie.

W 2006 r. spdtka osiggneta bardzo dobre wyniki. Przychody wzrosty o 64 proc., do 95 min zt. Jeszcze
szybciej rosty zyski — operacyjny i netto blisko szesciokrotnie — co przetozyto sie na wysokie jak na
branze rentownosci. Czy byty one wydarzeniem jednorazowym? Zarzad optymistycznie zaklada, ze
uda sie je jeszcze poprawiC. Zdecydowanie nizsza ma by¢ za to dynamika przychoddéw: na koniec
2008 r. sprzedaz ma by¢ wyzsza od zanotowanej w 2006 r. zaledwie o 16 proc.

Po emisji dotychczasowi akcjonariusze utrzymaija kontrole nad spdtka. Dzieki uprzywilejowaniu czesci
akcji, ich udziat w gtosach na walnym przekroczy 77 proc. Na poczatku roku spdtka podwyzszyta
kapitat dzieki dwom emisjom (z prawem poboru i bez), obejmowane po 1 zt. Teraz cze$¢ papierow
(200 tys.) zostanie sprzedana w ofercie publicznej, ale wiasciciele deklarujg, ze nie bedg sie
pozbywac kolejnych papierow.
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