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Polscy spece
od OZE jada
na Zachod

Quanta Energy, firma zalozona
przez Piotra Grzybczaka, a potem
wlaczona do grupy R.Power,
zbuduje duza elektrownie fotowol-
taiczng dla fabryki Volkswagena

we Wrzesni i pojdzie dalej

- na najbardziej uprzemystowione
rynki Europy: wloski i niemiecki. »6

Puls
Biznesu

cena 9,00 zt (w tym 8% VAT)
NR 140 (6397) INDEKS 349 127 WYD. A+B

dane X
% godz. 18.00
224.07

usD
4,01 PLN

EUR
4,45 PLN

CHF
4,63 PLN

/P WIG20
+0,85%

DAX
+0,08%

branzy gier
1jedno z najwiekszych
w histortii Polski » 3

|

Dostep do ogromnego know-how w zakresie produkcji gier multiplayer i praktycznie nieograniczonego zrodla finansowania, ktére moze sie przyda¢ np. na konsoli-

dacje rynku - to najwazniejsze korzysci polskiego studia, ktdre zalozyl Pawel Marchewka, z oddania kontroli Tencentowi. Chinski gigant z branzy gier nie ujawnil,
ile zaplacil za wigkszosciowy pakiet producenta hitowego ,,Dying Light”, nie bylo to jednak malo — ekspert szacuje wartos¢ wroclawskiej spotki na 7,5-8 mid z1.

|
PulsDnia

Beyond.pl kresli
strategie rozwoju
Pod skrzydiami jednego
wilasciciela — Kulczyk
Investments — dostawca
chmury i ushug data center
ma by¢ bardziej elastyczny
w podejmowaniu decyzji.
Planuje rozbudowe sieci

i ekspansj¢ zagraniczna.» 6

Pulsinwestora

Trzy fundusze
na dtugi termin

Przez ostatnia dekade tylko
trzy z kilkuset polskich
funduszy zarobity srednio-
rocznie co najmniej 10 proc.
Wyroznil si¢ m.in. Investor
Nowych Technologii,
zarzgdzany przez Macieja
Chudzika. »12-13

Puls

Co pomaga firmom
rozwingé innowacje

Przedsiebiorcy przyznajg, ze
glownym bodzcem do pod-
jecia przez nich nowatorskich
projektow jest dostep do
specjalistycznego finansowa-
nia i ulg podatkowych.

Z jakich mozliwosci moga
skorzystac? p10

przeswietla®

radiologie

Najwieksza w kraju sie¢ laboratoriow, ktérej zatozycielem jest prof. Jakub Swadzba;
za rok, dwa lata chce byé w pierwszej pigtce na rynku diagnostyki obrazowej.
Zaczeta od kupna pakietu kontrolnego w sieci nr 1w Matopolsce i rozglada sie

za kolejnym celem. Myslac o kapitale na duze przejgcie, spoglada ku gietdzie. 1 4-5




LS BIZNESU. 25 LIPCA 2023

PulsDnia

WHISZPANIA — UE — POLSKA

Grupa Webera
umacnia pozycje

JACEK ZALEWSKI
" j-zalewski@pb.pl

/"

iszpania po przyspieszonych wyborach do

Kortezéw Generalnych zmienila si¢ moze nie

w stup soli, lecz w Sokratesa z jego filozoficznym

przeslaniem — wiem, ze nic nie wiem. Zlota
medalistka wyscigu zostala konserwatywno-chadecka
Partia Ludowa (PP) i to jej przewodniczacy, Alberto Nifiez
Feijdo, powinien otrzymac od krola Filipa VI misje sformo-
wania rzadu. Jednak socjalistyczny premier Pedro Sanchez
absolutnie nie skiada broni i planuje odtworzenie koalicji
lewicowej. Rozklad mandatow w 350-osobowym Kongresie
Deputowanych zawiera kilka ciekawostek. Centroprawicowa
PP zdobyla 136 (w stosunku do koniczacej sie kadencji zyska-
ta az 47), natomiast skrajnie prawicowy Vox ma 33 (strata 19).
Po lewej stronie dotychczas rzadzaca PSOE zdobyla 122 (zysk
2), skrajnie lewicowa partia Sumar ma 32 (strata 4), zas kata-
loriska ECR ~ 7 (stracila 6). Drobne partyjki zebraly w sumie
21 - tracac 10). A zatem przegrani wizerunkowo socjalisci...
zyskali dwoch deputowanych! Nacjonalistyczny Vox, ideowy
pupil naszych wladcéw z PiS, sporo natomiast stracil. Wyniki
potwierdzily, Ze umiarkowana PP wyssala skrajnej prawicy
sporo elektoratu. Przytoczylem liczby z Hiszpanii nieprzy-
padkowo — wystarczy podmieni¢ polityczne kukietki i mamy
projekcje na sytuacje w Polsce, a konkretnie na wzajemne
podbieranie sobie wyborcow przez Prawo i Sprawiedliwos¢
oraz Konfederacjg.

Zmiana premiera w Madrycie - bardzo realna, ale wecale nie
tak pewna - bedzie miata istotny kontekst miedzynarodowy.
Hiszpania akurat sprawuje od 1 lipca pélroczng prezydencje
Rady Unii Europejskiej, zatem z tego punktu widzenia termin
wyborow 23 lipca byl najgorszy z mozliwych. Notabene

w 2011 . w podobnej sytuacji kolizji znalazla sie... Polska,
ale wtedy Donald Tusk wygrat i dla sprawnosci przewodnic-
twa w Brukseli wybory nie mialy jakiegokolwiek znaczenia.
Obecnie hiszpaniskg prezydencje legislacyjna mozna spisa¢
na straty, poniewaz dlugo nie bedzie wiadomo, jaki minister
ktérego rzadu ma pokierowa¢ Rada UE, obradujaca

w dziesigciu mutacjach branzowych.

Jesli Alberto Nifiez Feijéo zajmie fotel Pedro Sancheza, zmieni
sig takze uktad sit w Radzie Europejskiej (RE). Ponizej zestawi-
tem obecny sklad kolegialnej glowy UE, czyli przynaleznosé
premieréw/prezydentow (tych drugich uczestniczy kilku,
zdecydowana wiekszos¢ to szefowie rzadow) do partyjnych
miedzynarodéwek. Przoduje Europejska Partia Ludowa,
czyli grupa Manfreda Webera, zatem przechwycenie miejsca
hiszpanskiego z rak socjalistow jeszcze umocni jej prymat.
Wlasnie tak stalo si¢ niedawno w Szwecji i Finlandii ~ dwie
premierki z S&D stracily stanowiska na rzecz dwaoch
premieréw z grupy Webera. Notabene w skladzie RE drugie
miejsce zajmuje wcale nie lewica, lecz liberalowie, obecnie
pod marka Odnowa Europy, stworzong przez Emmanuela
Macrona. Premier Polski nalezy do marginalnej EKR,

ale i tak nastgpil tu arytmetyczny postep - jeszcze niedawno
byl partyjnie w RE sam jak palec... © ®

Sklad partyjny 27-osobowej Rady Europejskiej

» Europejska Partia Ludowa 8 - Austria, Chorwacja,
Finlandia, Grecja, Irlandia, £otwa, Rumunia, Szwecja
» Odnowa Europy 7 - Belgia, Butgaria, Estonia,
Francja, Holandia, Luksemburg, Stowenia
> Socjaliscii Demokraci §
-Dania, Hiszpania, Malta, Niemcy, Portugalia
b Europejscy Konserwatyséci i Reformatorzy 3
- Czechy, Polska, Wiochy
» Niezrzeszeni 4 - Cypr, Litwa, Stowacja, Wegry

KOMENTARZ EKONOMICZNY

Redaktor wydania
Marcin Goralewski

Bardzo zte nastroje
w niemieckim przemysle

PMI dla przetworstwa w Niemczech wskazuje
nacoraz mniejsze zamowienia i gorsze nastroje

IGNACY MORAWSKI
glowny ekonomista
+Pulsu Biznesu”

astroje w niemieckim
przemysle sa niemal tak zle
jak w szczycie pandemii
COVID-19 w 2020 1.

lub kryzysu finansowego w 2009 1.

zaczyna byé redukowane, zanikaja
przewidywania dotyczace mozliwego
odbicia w ciaggu najblizszych miesigcy. Ale
jest jedna réznica miedzy poprzednimi
epizodami wielkiej dekoniunktury

a obecnym - dzis pesymizm nie jest
odzwierciedlony w wycenach spolek.
Niemiecki indeks gieldowy DAX rosnie.

Indeks PMI dla przetwérstwa

w Niemezech w lipcu wyniést tylko

38,8 pkt wobec 40,6 pkt w czerwcu
(wstepny odczyt na podstawie 85 proc.
odpowiedzi). Przypomnijmy, ze indeks
jest konstruowany w ten sposob, ze
wszystkie wartosci ponizej 50 pkt
oznaczajg pogorszenie warunkow
prowadzenia biznesu. Ankieta jest
prowadzona wsrod menedzerow
zamowien, ktorzy czuja biezaca
koniunkture na rynku i relatywnie
szybko dostrzegaja jej zmiany.

Spadek koniunktury w niemiecki
przemysle wpisuje si¢ w szersze pogor-
szenie nastrojéw w strefie euro. Ogolny
indeks PMI dla strefy, mierzacy sytuacje
w przetworstwie i ustugach, obnizyl
sie w lipcu do 48,9 pkt wobec 49,9 pkt
w czerwcu. Niepokojacy jest fakt, ze
coraz gorzej oceniana jest koniunktura
w ustugach, ktore ciggnely gospodarke
w gore w pierwszej polowie roku.

»PMI dla przetwérstwa (w pkt)

» Produkcja (w proc., rfr)
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Co sig dzieje? Wydawaloby sie, ze

w miare spadku cen energii i uwalniania
potencjatu nabywczego konsumentow
gospodarka bedzie powoli si¢ ozywiac.
‘Widocznie jednak zaciesnienie polityki
pienigznej oddzialuje duzo silniej.
Stopy procentowe w strefie euro sg
coraz wyzsze, a szczegdlnie realne
stopy procentowe, co moze zachecac
konsumentow i firmy do oszczedzania
w obligacjach lub lokatach zamiast
inwestowania w realne aktywa.

Ale to recesyjne wyjasnienie sytuacji
natrafia na pewien problem. Recesja
wywolana zaciesnieniem monetarnym
powinna wywola¢ tez spadek cen
aktywow finansowych, szczegdlnie
akeji. Stac sie tak powinno zaréwno ze
wzgledu na zmiane kompozycji portfela
inwestor6w i preferencje plynnosci
(czyli bezpieczeristwa), jak tez z powodu
niepewnosci dotyczacej przyszlego
strumienia zyskow firm. Tymczasem
indeksy gieldowe w ogdle nie reaguja na
gorsze dane ze strefy euro, a szczegdlnie
z Niemiec. W ciggu miesiaca DAX zyskal
ponad 2 proc., a w ciggu roku ponad

20 proc.

21 122 '23
Zrodio: SEP Global

Mozliwe, ze indeks PMI nie jest
traktowany z takq atencja jak

w przesztosci. Nie jest uznawany

za wiarygodny wskaznik wyprzedzajacy.
Jak wida¢ na zalgczonym wykresie,
korelacja migdzy wartoscig PMI

a dynamika faktycznej produkcji

w Niemczech w ostatnich dwach
latach znacznie si¢ obnizyla. Moze

to wynikac z faktu, ze tzw. indeksy
dytuzji, powstajgce jako wynik
odpowiedzi na proste pytania

— czy jest lepiej, czy gorzej — stabo
radza sobie z pewnymi rodzajami
kryzyséw. Inng przyczyna pogorszenia
wiasciwosci prognostycznych

indeksu moze by¢ zmiana struktury
gospodarki po pandemii i spadek
reprezentatywnosci badania.

Mimo réznych stabosciindekséw PMI
nie mozna zupetnie lekcewazyé.
Natomiast patrzac na rozne dane

z gospodarki, trudno na razie kupic¢
narracje o jakiej$ powazniejszej
recesji. Jest gorzej, ale jest to element
duzej zmiennosci gospodarki
wywolanej przez pandemig i wstrzas
energetyczny. © ®

—

Energetyka

Energa kupuje zielone projekty

nerga, nalezgca do grupy Orlenu, zaptaci

107 min EUR (czyli prawie p6t miliarda ztotych)
firmie Greenvolt za portfel projektéw odnawialnych
Zradet energii. Portfel obejmuje park Sompolno
zinstalacjami wiatrowymi o mocy 26 MW i instalacjami
fotowoltaicznymi o mocy 10 MW oraz park Opalenica,
na ktory skiadajg sie trzy parki fotowaoltaiczne o tacznej
mocy 22 MW, Oba kompleksy s3 juz podtgczone do sieci
elektroenergetycznej. Roczna produkcja energiiw obu

tych parkach masiegac 111 GWh.

To Greenvolt bedzie odpowiadat za budowe i oddanie

instalacji do uzytku. Opalenica wejdzie w faze

eksploatacji komercyjnej w grudniu 2023 r.,a Sompolno

wczerweu 2024r.

Greenvolt podkresla w komunikacie, ze zawodowo
zajmuje sig rozwijaniem i sprzedaza projektow OZE.

Firma zaktada, ze do korcatego roku sprzeda

Jjeszcze aktywa wiatrowe i fotowoltaiczne o wartosci

200 MW. [GRA, FOT. ADOBE STOCK] © ®
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i _ Glosowanie Knesetu pogtebito wewnetrzne pekniecie Panstwa Izrael

Izraelski parlament przegtosowat 64:0, przy 56 deputowanych lewicowych gietdaw Tel Awiwie odnotowata spadek, nawartoscistracita rowniez waluta - szekel.
demonstracyjnie nieobecnych, jeden z najwazniejszych elementow tzw. reformy Niewiadomo, jak do ustawy ustosunkuje sie prezydent icchak Herzog, ktéry do korica
sadownictwa, ograniczajacej uprawnienia Sadu Najwyzszego narzeczrzadu. Premier pracowat nad osiggnieciem kompromisu. Lewicowa czes¢ spoteczenstwa lzraela
! Benjamin Netanjahu postanowiti$¢ na catosé i zdecydowal sie na ostra konfrontacje od kilku lat widzi Benjamina Netanjahu nie w fotelu premiera, lecz w wigzieniu za
spoteczng, albowiem skrajni ministrowie z prawicowych partyjek zagrozilirozpadem korupcje. Taka opinie wyraza coraz wiekszy odsetek emerytowanych wysokich

koalicji - czyli kolejnymi wyborami. W catym |zraelu trwaja gwattowne protesty, wojskowych oraz szeféw stuzb specjalnych. (uaz, FOT. BLOOMBERG]

Tencent inwestuje
w Techland

Chinski gigant technologiczny stanie sie najwiekszym akcjonariuszem
czotowego polskiego producenta gier

Marcel
Zatonski

m.zatonski@pb.pl = 22-333-98-15

Tencent, jeden z najwiekszych globalnych
inwestoréw w branzy gier, inwestowal juz
w polskie spélki, ale teraz pobil wszystkie
poprzednie transakcje. W poniedziatek
ogloszono, Ze chinska grupa zaangazowa-
ta sie kapitalowo w Techland, dewelopera
m.in. serii ,,Dying Light” i najwieksza obok
CD Projektu polska spotke w branzy.

»Z radoscig oglaszam wspolprace
z Tencent, firma, ktéra wlasnie staje sie
wiekszosciowym akcjonariuszem spéiki
Techland” — napisal w specjalnym ko-
munikacie Pawel Marchewka, tworca,
prezes i dotychczasowy glowny akcjona-
riusz Techlandu.

Sprzedaz po rekordzie
Wartosci transakcji nie podano. Techland
ma za soba rekordowy rok — jak niedaw-
no pisaliémy w PB, w 2022 1. za sprawa
premiery ,Dying Light 2” wygenerowat
1,12 mld zt przychodéwi746,8 min zi zysku
netto. Spora czesc tych pieniedzy i zyskow
z poprzednich lat — ponad 900 min zi
~ trafila ostatnio do akcjonariuszy w dro-
dze dywidendy i umorzenia akcji. Przy
okazji umorzenia spotka zostala wycenio-
nana 9,96 mld zl.

~Polgczenie sil z Tencent pozwoli nam
wrzuci¢ najwyzszy bieg, jezeli chodzi
o wdrazanie naszej wizji dotyczgcej gier.
Wybrali$my sprzymierzerica, ktory mial
juz okazje wspolpracowac z kilkoma z naj-
lepszych na $wiecie firm zajmujacych si¢
grami i ktéry pomagl im osiagnac¢ nowe
wyzyny — jednoczesnie szanujac ich meto-
dy dzialania. Zachowamy pelng wlasnos¢
naszych tytuléw, utrzymamy swobodeg
artystyczng i tworcza, a takze wciaz be-
dziemy dziata¢ w sposdb, ktory wydaje
nam si¢ wlasciwy. Ja weiaz bede pelnic role
dyrektora generalnego studia® — napisal
Pawel Marchewka.

Techland dziala na rynku od 1991 r.
Poczatkowo zajmowal si¢ gléwnie thu-
maczeniem zagranicznych programow.
Potem zaczal produkowac¢ wlasne gry
ina poczatku poprzedniej dekady zdobyt
globalng rozpoznawalnos¢ dzieki grom
z segmentu survival horroru. Najpierw
na rynek trafily dwie czesci ,Dead
Island”, a w 2015 r. zadebiutowalo bar-
dzo dobrze przyjete ,,Dying Light”, kto-
rego druga czesc miala premiere w lutym
2022r.

Produkcja gry trwala ponad siedem
lat i wymagala pracy ponad 300 osob.
Bylo warto — juz w pierwszym miesigcu
sprzedano ponad 5 min egzemplarzy,
co zapewnilo zwrot kosztow produkcji
i marketingu, przekraczajacych 100 min
usD.

Nastepna duzg produkcjg w portfelu
Techlandu ma by¢ RPG o tematyce fan-
tasy, z otwartym $wiatem stworzonym na
wiasnym [P studia. Naklady poniesione
w ubieglym roku na nowe IP to 14 min zl,
a skumulowane siggajg 72 min zl. Spotka
nie ujawnia szacowanego budzetu pro-
dukeji, ale ze sléw prezesa wynika, ze
jest duzy.

— Tworzymy nowe IP od podstaw.
Jest to zawsze drozsze niz produkeja gry
opartej na istniejacej licencji. Tego rodza-
ju przedsiewziecia nie zdarzaja sie zbyt
czesto, dlatego chcemy zainwestowac
kwote, ktora zagwarantuje naszej nowej
grze RPG z otwartym Swiatem najwyzsza
swiatowg jakos¢. Dotychczasowe inwesty-
cje przynosily znakomite efekty i mocno
wierzymy w perspektywy rynkowe. To nie
tylko nasze przekonanie, ale rowniez part-
nerow, ktorzy juz widzieli gre i uwazaja,
ze obralismy wlasciwy kierunek — powie-
dzial w polowie lipca w rozmowie z PB
Pawel Marchewka.

Chiniskie inwestycje

Tencent od dwoch lat jest bardzo aktyw-
ny w polskiej branzy gier. Zainwestowat
m.in. w gieldowy Bloober Team, krakow-
skie studio The Parasight i warszawski Exit
Plan. W lutym 2022 r. sfinalizowal prze-

jecie grupy 1 C Entertainment (obecnie
Fulgrum Games), w ktorej sklad wehodzg
QLOC, Cenega i Muve. W pazdzierniku
kupit 20 proc. udzialéw w studiu Gruby
Entertainment, zalozonym przez bylych
deweloperéw People Can Fly.

W PB pisalismy tez, Ze chinski gigant
jest udzialowcem spolek False Prophet
i Reikon Games. W wigkszosci przypad-
kéw obejmowal znaczace, ale mniejszo-
sciowe pakiety. Zakup kontrolnego pakietu
w Techlandzie to transakcja o zupelnie in-
nej skali - i prawdopodobnie jedno z naj-
wigkszych M&A w historii Polski.

Tencent to konglomerat medialno-tech-
nologiczny, wyceniany na gieldzie w Hong-
kongu na ok. 400 mid USD. Skale zbudo-
wal na bardzo popularnym w Chinach ko-
munikatorze internetowych QQ. Stworzyt
tez WeChat, ktory stal si¢ najwigkszym
komunikatorem i portalem spoleczno-
sciowym za Wielkim Murem. Tencent
inwestowal réwniez m.in. w branzy stre-
amingu muzyki i wideo oraz e-handlu
i platnosci internetowych. Od lat rozbu-
dowuje portfolio gamingowe, w ktérym
najwazniejszym aktywem jest amerykarn-
skie studio Riot Games, wydawca m.in,
bardzo popularnej gry sieciowej , League
of Legends”.

Najwiekszym akcjonariuszem chiriskie-
go giganta jest Prosus, wehikul inwesty-
cyjny wydzielony z poludniowoafrykan-
skiej grupy Naspers, znanej w Polsce jako
byly wlasciciel Allegro. Naspers jeszcze
w 2001 r. wylozyt 30 min USD na pakiet
akeji w raczkujgcym wowcezas Tencencie.
Teraz ten pakiet (prawie 26 proc. akcji) jest
wart ponad 100 mld USD. © @

» MILIARDY Z GIER: Pawel Marchewka,
szefi dotychczasowy giéwny akcjonariusz
Techlandu, stat sie dzieki producentowi gier
jednym z najbogatszych Polakdw. Forbes na
ostatnigj liscie umiescit go na piatym miejscu,
z majatkiem szacowanym na 8,35 mid zt.

To ponad dwa razy wigcej niz rok wczesniej,
bo wartos¢ firmy znacznie skoczyta dzieki
wydaniu ,Dying Light 2°. [FOTARC

3 PYTANIA DO... PAWEA SUGALSKIEGO, ZARZADZAJACEGO FUNDUSZEM AGIO SMART MONEY FIZ

Ogromne wsparcie dla Techlandu

lle moze by¢ wart Techland?

Dobrym odniesieniem do wynikéw Techlandu za 2022 r.
powinny by¢ rekordowe wyniki CD Projektu z 2020 1.
Takie poréwnanie waliduje wycene Techlandu na poziomie
okolo polowy wyceny CD Projektu z ostatniego okresu. Jesli
mialbym sie pokusic o szacunek, to byloby to 7,5-8 mld z.

Co Techland moze zyska¢ jako cze$é Tencenta?
Przede wszystkim wsparcie branzowe i ogromne

know-how w zakresie tworzenia udanych gier

wieloosobowych. Dodatkowo dostep do praktycznie
nieograniczonego zrodla finansowania, co moze by¢
istotne w przypadku préby konsolidacji lokalnego rynku
lub checi zatrudnienia wiekszej liczby deweloperéw
gier AAA. Tencent obecny jest jako inwestor

mniejszosciowy w gieldowym Bloober Teamie,

pakietu.

wiec na rynek mogg wrdci¢ spekulacje na temat tego

A co transakcja oznacza dla catej polskiej brany gier
=czy w zwigzku z nig nalezy spodziewa¢ sig wzrostu
zainteresowania zagranicznych inwestoréw polskimi
deweloperami?
Zainteresowanie firm Netease i Krafton polskim rynkiem
wydaje si¢ ostatnio bardzo duze, wigc nie oczekiwalbym
tutaj znaczacej zmiany, zwlaszcza w segmencie AAA.
CD Projekt nie szuka inwestora, a PCF Group niedawno
go zdobyla i jest to réwniez podmiot azjatycki.
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Diagnostyka
weszla w radiologie

1 mysli o GPW

Najwieksza siec laboratoriow, kontrolowana
przez fundusz Mid Europa Partners, zaczela
przejmowac w diagnostyce obrazowej z mysla
0 rynkowej czotowce

Mariusz
Bartodziej

m.bartodziej@pb.pl = 22-333-99-36

Liderzy muszg szukac¢ nowych mozliwo-
$ci, by nie sta¢ w miejscu, m.in. dlatego
Diagnostyka, najwigksza w Polsce siec¢
laboratoriéw medycznych, rozszerzyla
portfolio o radiologie. Kupita 51 proc.
udzialow w Zakladzie Rentgena i USG
Wyrobek wykonujgcym m.in. RTG, mam-
mografig i tomografi¢ komputerowa.

— Jestesmy na rynku 25 lat, wiec nie
zamierzamy dziala¢ szybko i pochop-
nie. Zaczelismy od firmy z najdiuzsza
tradycja radiologiczng w Polsce. Jest
najwiekszym prywatnym graczem
w Malopolsce, skad sie wywodzimy,
i zamierzamy przenies¢ jego know-
-how na inne regiony. Mamy 15 pracow-
ni, a najwigksze firmy kilkadziesiat,
w zwigzku z czym po sfinalizowaniu
jeszcze jednego lub dwach przejec mo-
zemy wejs¢ do pierwszej piatki firm ra-
diologicznych. Chcielibysmy osiagnac
to w ciggu roku albo dwdch lat, jednak
nie czujemy presji czasu — méwi prof.
Jakub Swadzba, prezes i wspolzalozy-
ciel Diagnostyki.

Wielomilionowe inwestycje

w diagnostyke obrazowa

Wyrobek wykonal w 2022 r. ponad
100 tys, badan, Wartos¢ przejecia wynio-
sta 30-40 min zI.

- W ostatnich latach wyceny w europej-
skiej branzy obnizyly si¢ srednio do osmio-
krotnosci zysku EBITDA. Wiele zalezy od
stanu sprzetu, poniewaz diagnostyka ob-
razowa to bardzo kapitalochlonny biznes
— mowi Jakub Swadzba.

Najwigkszy potencjal w tej branzy spol-
ka dostrzega w badaniach odplatnych, ale
pozostanie otwarta na ambulatoryjnych
i szpitalnych pacjentéw publicznych, bo
dziatanie bez kontraktu z NFZ jest nieopla-
calne.

— Badania obrazowe wykonywane
w szpitalach ciagle beda mialy najwiekszy
udzial, jednak istotna czes¢ jest outsourco-
wana - czesciej niz w diagnostyce labora-
toryjnej. Wynika to z potrzeby wigkszych
inwestycji w tym segmencie rynku, na
ktore szpitale niekoniecznie sa w stanie
sobie pozwoli¢ ~ wyjasnia przedsigbiorca.

Diagnostyka zainwestowala juz wspdl-
nie z Wyrobkiem w nowy rezonans ma-
gnetyczny w sasiedztwie swojej glownej
siedziby w Krakowie. Planuje jeszcze uru-
chomic¢ pracownie rezonansu w swoim
najwiekszym laboratorium w Warszawie,
a z czasem rozbudowac ja o tomografie
1 USG.

~ Wyposazenie takiej pracowni to
wydatek rzedu 5-10 min zl. Zalezy nam
na sprzecie wysokiej jakosci, wykorzy-
stujgcym oprogramowanie ze sztuczng
inteligencjg. Diagnostyka obrazowa jest
pierwszym obszarem medycyny szeroko
wykorzystujacym Al. Moze to znaczgco
ulatwic i skroci¢ prace lekarzy, ktérym
pozostalaby weryfikacja zautomatyzo-
wanych opisow badan oraz interpreta-
cja szczegolnych przypadkow — twierdzi
Jakub Swadzba.

Diagnostyka myéli
o kolejnych przejeciach
Przed Diagnostyka nielatwe zadanie. O ile
na polskim rynku diagnostyki laborato-
ryjnej jest tylko trzech ogolnokrajowych
graczy (oprocz niej to Alab Laboratoria
i Synevo), o tyle w radiologii obok mie-
dzynarodowego lidera, Affidei, dziala
sporo duzych firm, w tym PZU Zdrowie
(w 2019 r. przejelo Tomme), Polmed
(w 2021 r. zapowiedzial konsolidacje
branzy pod szyldem Starmedica, Lux Med,
Enel-Med, Helimed oraz wyspecjalizowa-
ny w tym obszarze Voxel — wyceniany na
GPW na ponad 0,5 mld zk.

~ Rynek jest perspektywiczny i moc-
no rozdrobniony, wiec nie obawiamy sie
konkurencji. Jest wiele powazniejszych
probleméw, w tym niedobdr specjali-
stow z dziedziny radiologii. Jego rozwig-
zaniem moze by¢ cyfryzacja i sztuczna
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Spdtka
zaczyna
dostrzegac
sens
ewentual-
nego
zebrania
kapitatu od
gieldowych
inwestorow
w zwigzku
z kapitato-
chlonnym
wejsciem
w diagno-
styke
obrazowa

i wiekszym
kosztem
pienigdza.

inteligencja umozliwiajaca zdalne opisy-
wanie badan przez lekarzy w calym kra-
ju po wstepnej sugestii AL W technologii
czujemy si¢ mocni i chcemy stawia¢ na
nowoczesne rozwigzania — przekonuje
Jakub Swadzba.

Spotka zaklada, ze najwigksi gracze
raczej nie sg zainteresowani sprzedaza,
dlatego koncentruje sie na mniejszych,
gléwnie lokalnych sieciach. Jest otwarta
na oferty i rézne formy wspolpracy.

— Nasza sila wynika z tego, Ze mimo
duzego rozmiaru nadal nie dzialamy
jak korporacja. Nikt nie przymusza
nas do przejmowania calych spoltek
i mamy wspolnikéw np. w Diagnostyce
Tarnéw, Optimedzie, Histamedzie czy
w Diagnostyce Consilio w Poznaniu.
Pozostajemy otwarci na wiascicielska
wspolprace z lekarzami, dzigki czemu
mamy pewnosc, ze nie tylko nam zalezy
na rozwoju spolki. To bylo szczegélnie
wazne podczas wejscia w diagnostyke
obrazowa, ktorej dopiero si¢ uczymy,
a mozemy czerpa¢ z doswiadczenia
kilkuosobowej rodziny specjalistow.
W przypadku kolejnych transakcji do-
puszczamy przejecie zarowno wigk-
szodci, jak i calosci udzialéw - méwi
szef Diagnostyki.

Przychody stabilnie
powyizej miliarda ztotych
Pandemia koronawirusa wywolala ogrom-
ne zapotrzebowanie na badania, dzieki
czemu skala biznesu Diagnostyki wystrze-
lila. W 2020 . firma zwigkszyla przychody
z 820 min do ponad 1 mld z, a w 2021 do
1,8 mid zk.

~ W ubieglym roku spadla nam ren-
townos¢ oraz przychody, do 1,45 mld zi,
z powodu ograniczenia liczby badan zwig-
zanych z koronawirusem. MusieliSmy za-
mknac 15 pracowni biologii molekularnej,
a koszt niewykorzystanych odczynnikéw
wynidsl 10 mln zk. Dziesiatki aparatow do
PCR kurzg sie do dzi$, mamy ich za duzo.
Jestesmy gotowi na kolejna pandemie,
ale lepiej, Zeby nie nadeszla — informuje
Jakub Swadzba.

W tym roku sytuacja si¢ unormowala.
Spélka zapewnia, ze dobrze poukladala
biznes w nowych realiach i czuje si¢ pew-
nie.

— Spodziewamy sie co najmniej takich
przychoddw i zysku jak w 2022 ., mimo ze
w zeszlym roku jeszcze do marca wykony-
walismy duzo badan koronawirusowych.
Biznes laboratoryjny w Polsce jest mniej
rentowny niz srednio na $wiecie, w tym
w Europie, z powodu konkurencji cenowej
i braku jednego platnika. Ciagle dazymy
do 20 proc. marzy EBITDA — mowi przed-
sigbiorca.

Myslio GPW i zastrzyku
inwestorskiego kapitatu

Od 2011 r. 47,8-procentowym udzia-
lowcem Diagnostyki (reszta nalezy do
zalozycieli) jest fundusz Mid Europa
Partners - znany w Polsce z inwestycji
m.in. w Zabke i Allegro. Juz w ubieglej de-
kadzie przymierzal si¢ do sprzedazy, ale
nic z tego nie wyszlo, podobnie w ostat-
nich latach.

- Po rekordach z czasow pandemii
spolki medyczne s3 obecnie znacznie
przecenione. Dlatego fundusz odwleka
decyzje o wyjsciu z inwestycji - obec-
nie najbardziej prawdopodobny jest
2025 r. W tym roku nie przygotowu-
jemy sie do zmiany wlascicielskiej.
Na razie myslimy cieplo o GPW, ale
wszystko zalezy od inwestora, bo tylko
on zamierza sprzedawac akcje - mowi
Jakub Swadzba.

Przyznaje, ze spolka zaczyna dostrze-
gad sens ewentualnego zebrania kapitalu
od gieldowych inwestoréw w zwigzku
z kapitalochlonnym wejéciem w diagno-
styke obrazowa i wigkszym kosztem pie-
nigdza.

- Dotychczas nie bylo takiej potrzeby,
bo diagnostyka laboratoryjna nie jest tak
kapitalochlonna, ale jezeli sprawdzimy sie
w nowym obszarze i ktos z pierwszej piatki
bylby slkdonny do sprzedazy, to dokapita-
lizowanie z mysla o akwizycji byloby jak
najbardziej zasadne — podsumowuje szef
Diagnostyki. © ®
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éé;bieczny
kredyt idzie
jak burza

Whbankachztozonojuz 11 495 wnioskéw o udzielenie Bezpiecznego
kredytu 2 proc. - poinformowat Waldemar Buda, minister rozwoju
i technologii. Od 3 lipca 2023 r. zawarto réwniez 223 umowy kre-
dytowe i udzielono 1,4 tys. odpowiedzi na pytania potencjalnych
beneficientow, ktérzy cheieli pozna¢ warunki programu, Jak in-
formuje ministerstwo rozwoju i technologii (MRIT), umowy na
udzielanie Bezpiecznego kredytu 2 proc. dotychczas podpisato

z BGK osiem instytucii finansowych: Alior Bank, Bank BPS i Banki
Spétdzielcze Zrzeszenia BPS, Bank Pekao, Bank Spétdzielczy
Rzemiostaw Krakowie, Bank Spétdzielczy w Brodnicy, PKO Bank
Polski, SGB-Bank i VeloBank. Bezpieczny kredyt z okresowo statg
stopa procentowamozezaciagnac osobado45. rokuzycia. Kwota
finansowania nie moze przekroczy¢ 500 tys. ztw przypadku singli
1600tys.ztw przypadku par. [AnB]

» PRZEDSIEBIORCA I INWESTOR: Jakub Swadzba interesuje sie sektorem medycznym,
dlatego hobbystycznie inwestuje w start-upy - niekoniecznie z myslg o ich wspotpracy

z kierowang przez niego Diagnostyka ani z nastawieniem na szybki zysk. Zainwestowat juz
m.in. w Genomtec i GenXone, a w maju tego roku w HoldU, czyli platforme oferujgca zdalne
konsultacje w sprawie chordb i problemdw psychicznych. Aktywnie jest zaangazowany

w jeden start-up - uPacjenta, ktorego prezesem jest jego syn Dominik. Przygotowuja sie
do zagranicznej ekspansji pod marka Lably, zaczynajgc od Hiszpanii. [FOT. TOMASZ GOTFRYD]

Perspektywiczny sektor
z potencjatem konsolidaciji

JOANNA SZYMAN, wiceprezeska Upper Finance Med Consulting

iagnostyka laboratoryjna | obrazowa sg komplementarne, obie wykorzystuje sie

w kazdej dziedzinie wspoétczesnej medycyny na etapie diagnozy, terapii, kontroli
wynikow, a takze profilaktyki. Wzrost liczby chordb przewlektych, starzenie sie populaciji
i postep technologiczny sprawiaja, e popyt na ustugi diagnostyki rognie o ok. 6 proc. rok
do roku. Istotna jest réwniez zmiana determinowana potrzebami pacjentéw ukierunkowana
na rozw6j medycyny personalizowanej, w ktorej diagnostyka odgrywa kluczowa role.
Konsolidacja polskiego rynku diagnostyki obrazowej trwa od Kilku lat. Aktywni sg
zaréwno branzowi gracze, jak Lux Med, PZU, Voxel czy Polmed, jak i inwestorzy finansowi.
Potencjatjest duzy z uwagi na stabilne perspektywy wzrostu, rozdrobienie | dostepnosé
transakeyjna lokalnie dziatajgcych podmiotéw. Jednoczesnie firmy weiaz maja duze
pole do rozwoju organicznego, m.in. poprzez wspotprace ze szpitalami. Wyceny spotek
z obszaru diagnostyki obrazowej osiagajg poziom od kilku do kilkunastu razy EBITDA
w zaleznosci od atrakcyjnosci dia inwestora, w tym skali i struktury przychodéw, zasiegu
terytorialnego i mozliwosci uzyskania synergii. Wyzwaniem w rozwoju tego segmentu,
podobnie jak w innych dziedzinach medycyny, jest znaczny deficyt kadr medycznych.

Udany jubileusz

» Swietujaca 25-lecie Diagnostyka ma ok. 1,1 tys. punktéw pobraii i ok. 180 laboratoriéw

w catejPolsce, w ktérych wykonuje rocznie ponad 120 min badan dla ok. 20 min pacjentéw.
Te liczby zapewniajq jej status lidera. Podkresla, ze przez ten czas zbudowata kompletng
sieé, dlatego teraz skupia sie na jej modernizacji w celu poprawy jakosci obstugi, m.in.
poprzez cyfryzacje. Jestesmy swiezo po rebrandingu, zaktadajgcym m.in. zmiane podej-
$cia do komunikacji z pacjentami i lekarzami. Mowimy juz nie o skali sieci, tylko o tym, co
mozemy zaoferowac pacjentom, by zapewni¢ im dtugie zycie w zdrowiu, a lekarzom pomoc
w diagnostyce schorzen. Diagnostyka laboratoryjna ciggle sig rozwija, ostatnio zwtaszcza
w zakresie badan genetycznych, Obecnie szczegdlnie skupiamy sig na badaniach stoso-
wanych w profilaktyce schorzen, rozszerzajac oferte o diagnostyke obrazowa. Najwiekszg
synergie dostrzegamy w takich badaniach jak rezonans catego ciata czy tomografia klatki
piersiowej wysokiej rozdzielczosci, ktdre poszerzaja naszg oferte badan przesiewowych
celem wykrycia m.in. choréb nowotworowych - mowi Jakub SwadzZba, prezes Diagnostyki.

Beyond.pl planuje budowe
sieci brzegowych centrow

Po przejeciu catosci
biznesu przez Kulczyk
Investments, dostawca
chmury i ustug data
center kresli strategie
dalszego rozwoju.

W planach wychodzi
poza Polske.

Niedawno Kulczyk Investments
(KI) poprzez swoja spolke za-
lezna KI Finance przejal pel-
ng kontrole nad Beyond.pl,
dostawca ustlug przetwarza-
nia danych, managed servi-
ces, srodowisk chmurowych
i infrastruktury as a service.
Swoj mniejszosciowy pakiet
udzialéw (poniZej 20 proc.)
sprzedal Michal Grzybkowski,
ktéry w 2005 r. wspdlnie
z Sebastianem Kuleczykiem,
wiascicielem KI, zalozyl spol-
ke, wybudowatl centra danych
i do 2019 r. peil funkcje
prezesa. W ostatnich latach
kierowal biznesem w roli wi-
ceprezesa. Warto$c transakeji
nie zostala podana do publicz-
nej wiadomeosci.

Beyond.pl w nowych struk-
turach wlascicielskich wchodzi
w kolejny etap rozwoju. Kresli
strategie dzialania na najblizsze
lata i szykuje nowe inwestycje.
Ich wartosci jednak nie ujawnia.

— Jednolita struktura udzia-
lowa daje pelna elastycznosé
w podejmowaniu decyzji bizne-
sowych. Pozwala sprawnie wdro-
zy¢nasz plan kreowania wartosci
spolki, ktory zaklada m.in. eks-
pansje zagraniczng — wyjasnia
Dawid Jakubowicz, prezes KI.

Sieé mniejszych, lokalnych
centréw danych

Spotka Beyond.pl zarzadza
obecnie dwoma centrami
danych Data Center 1 i Data
Center 2, ktére tworzone byly
z mysla o widniejacej na hory-
zoncie transformacji cyfrowej
w kraju i Europie Srodkowej.
Tworzac je, pod uwage brano
przede wszystkim bezpieczen-
stwo obiektow i przechowywa-
nych danych oraz parametry
energooszczednosci. Centra
zasilane sg w 100 proc. ener-
gia odnawialna.

— Naszym priorytetem jest
obecnie wypelnienie Data
Center 2 oraz budowa kampu-
su pod potrzeby konkretnych
klientow. Docelowo Beyond
ze wzgledu na swoj potencjat
ludzki, technologiczny oraz
jakos¢ i wachlarz uslug ma
by¢ wiodacym centrum da-
nych w Polsce oraz w regionie
- mowi Dawid Jakubowicz.

Zwrotw kierunku
ustug chmurowych
Wojciech Stramski, prezes
Beyond.pl, zapowiada, Ze

spolka jest gotowa przystapic
do budowy sieci edge data
centers (brzegowych centrow
danych), czyli mniejszych, lo-
kalnych obiektow.

-~ Patrzac na kierunek
rozwoju technologii, m.in.
internetu rzeczy, sztucznej
inteligencji, sieci 5G, oraz
zmieniajace sie oczekiwania
klientow, mozna wywniosko-
wad, ze w najblizszych latach
wzrosnie zapotrzebowanie na
przesylanie danych w czasie
rzeczywistym. Na minimaliza-
cjg opoznien i skrdcenie czasu
przesylu (ang. latency) nawet
do mniej niz 2 milisekund po-
zwolg wlasnie takie lokalne
edge data centers. Siec naszych
centrow brzegowych bedzie
polaczona z poznariskim roz-
budowanym kampusem - za-
znacza Wojciech Stramski.

Zapowiada, Zze w najbliz-
szym czasie Beyond.pl zacznie
oglaszac¢ kolejne lokalizacje
swoich centréw brzegowych.
Obecnie analizowanych jest
ponad osiem lokalizacji.

Wojciech Stramski podkre-
$la, ze Beyond.pl bedzie powoli
przemodelowywac takze profil
swojej dzialalnosci.

— Nowa strategia spolki
zaklada przechodzenie od fir-
my infrastrukturalnej opartej
na dostarczaniu ustug zielo-
nych o najwyzszym pozio-
mie bezpieczenstwa do kom-
pleksowego dostawcy uslug

chmurowych oraz ushug typu

professional managed services
w modelach dopasowanych do
potrzeb klientow. Spolka zaj-
muje si¢ nie tylko tradycyjng
kolokacjg serweréw, ma takze
oferte chmurowa, co pozwala
realizowad ushugi w modelu
hybrydowym, odpowiednio
dopasowanym do konkretnych
potrzeb klientow — wyjasnia
‘Wojciech Stramski.

Beyond.pl jest dostawcag
rozwiazan globalnych ma-
rek takich jak VMWare, HPE,
Veeam, Pure Storage, w Polsce
i w Europie Centralnej wspol-
pracuje z Microsoftem jako do-
stawca rozwigzan Azure. Firma
posiada ponadto wlasng chmu-
re obliczeniowg e24cloud (ustu-
ga infrastruktury na zadanie).

— Juz teraz obstugujemy ok.
500 firm, z czego 30 proc. to
przedsi¢biorstwa zagraniczne
— firmy z sektora finansowe-
go, ubezpieczeniowego, agen-
cje unijne, firmy logistyczne,
retail, e-commerce, produk-
cyjne, firmy oferujace roz-
wigzania Saa$ itp. — wyjasnia
‘Wojciech Stramski.

Prezes Beyond informuje,
ze spotka w ostatnich trzech la-
tach zwigkszyla poziom zatrud-
nienia z ok. 90 do ok. 120 pra-
cownikow. Rosnie na poziomie
ok. 30 proc. rocznie. W 2022 .
wypracowala ponad 50 min zi
przychodéw. Rok zakoriczyla
jednak ze stratg ze wzgledu na
reinwestowanie kapitatu w dal-
szy rozwoj biznesu. (ang © ®

» NOWA STRATEGIA DLA POZNANSKIEGO BIZNESU:

Spotka Kulczyk Investments, zarzadzana obecnie przez Dawida
Jakubowicza, przejeta petng kontrole nad poznariskg Beyond.pl.
Chee mocno rozszerzyé pole dziatania przedsigbiorstwa z sektora
big data. (FoT.wl
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Polska spotka zasili stoncem
Niemcow 1 Wiochow

Quanta Energy podpisata wiasnie umowe na najwiekszg
w regionie przyfabryczng instalacje stoneczng

Magdalena

Graniszewska )
m.graniszewska@pb.pl = 22-333-98-29

13 MW — taka moc bedzie miala elek-
trownia fotowoltaiczna, ktorg dla fabryki
Volkswagena we Wrzesni zbuduje firma
Quanta Energy z grupy R.Power, jednego
z najbardziej doswiadczonych graczy na
rynku fotowoltaiki w Polsce.

»Nowa instalacja bedzie najwiekszym
tego typu projektem w Europie Srodkowo-
Wschodniej” — podkresla Quanta w komu-
nikacie prasowym.

Przy okazji zawarcia tak duzego kon-
traktu Quanta chce wyjs¢ z cienia spotki
matki. Piotr Grzybczak, prezesi zalozyciel
firmy, zapowiada ekspansje zagraniczng
i uruchomienie nowych galezi bizneso-
wych.

Start pandemiczny, lecz udany
Quanta powstala w marcu 2020 r., W po-
czatkach pandemii i tuz przed lockdow-
nem. Dzis, po nieco ponad trzech latach,
jej zalozyciel szacuje, ze w tym roku port-
fel zamowien siggnie 330 min zl, czyli be-
dzie 0 100 proc. wiekszy niz w 2022 1. Juz
w pierwszej polowie 2023 r. firma zdobyla
kontrakty na 150 min zt.

— Pandemia nie powstrzymala rozwo-
ju naszego biznesu. W maju 2022 mieli-
smy start komercyjny i w modelu lekko
zdalnym ruszylismy zdobywac kontrak-
ty. Jezdzilismy w teren, spotykalismy sie
z klientami. Firm oferujacych tego typu
rozwigzania dla biznesu nie bylo jeszcze
zbyt wiele na rynku. Dobrze wspominamy
ten okres — méwi Piotr Grzybezak.

Rynek fotowoltaiki dzieli si¢ na trzy seg-
menty: duze instalacje produkujace i wpro-
wadzajace prad dosieci, instalacje budowane
przy zakladach produkeyjnych oraz segment
odbiorcow indywidualnych. R.Power dziala
W pierwszym, a Quanta w drugim.

- Segment instalacji dla firm nie byl
w R.Power rozwiniety. Jednoczesnie z za-
lozycielami R.Power [osobami fizycznymi
- red.] znam si¢ od dawna, wiec bylismy
w kontakcie, gdy uruchamialem firme
— méwi Piotr Grzybczak.

Zalozyciel ma dzis mniejszosciowy pa-
kiet akeji, 78 proc. ma zas od jesieni 2021 .
R.Power.

Blocker to dobre rozwigzanie

Quanta pracuje glownie dla duzych firm
przemystowych, jak Volkswagen, PCC
Rokita, Pfeifer & Langen i PERN, ale tez
dla mniejszych fabryk i firm z sektora spo-
zywcezego. Poza tym ma klientow z bran-
zy logistycznej, np. grupe MLP i Logicor.

Wspolpracuje tez z sieciami sklepow
Intermarché i Spolem.

Firma buduje klientom instalacje pola-
czone z infrastrukturg elektroenergetycz-
na danego zakladu. Wyposaza je przy tym
w tzw. blocker, dzieki czemu nadwyzki
energii nie trafiajg do systemu.

~ Niepotrzebna jest wtedy tak trud-
na do zdobycia decyzja o mozliwosci
eksportu energii do sieci - wyjasnia
Piotr Grzybezak.

Podkresla, ze segment rynku fotowol-
taiki dla firm rosnie obecnie najszybciej.

~ My zas jestesmy jego liderem.
Zakontraktowalismy juz instalacje o lacz-
nej mocy ponad 120 MW — mdwi pre-
zes Quanty.

Gléwnym motorem tego rynku sg ceny
energii. Piotr Grzybczak podkresla, Ze kie-
dy zaczynat w 2020 r., cena na tzw. rynku
dnia nastepnego wynosila srednio 210 zt
za 1 MWh, a w czerweu tego roku, juz po
spadku, bylo to az 455 zl. W kontraktach
terminowych na 2024 r. widac zas ceny na
poziomie 637 zl za | MWh. Rosng tez opla-
ty dystrybucyjne i oplata mocowa w wy-
sokosci 102 zl, doliczana w dni robocze.

Drugim motorem jest koniecznosc¢
ograniczenia emisji, wynikajaca z wlasnej
polityki klimatycznej firm lub z presji
wywieranej przez ich zachodnioeuropej-
skich kontrahentow,

— Fotowoltaika jest najbardziej maso-
WYm rozwigzaniem pomagajacym zmie-
rzy¢ sig z obiema tymi kwestiami — uwaza
Piotr Grzybczak.

Korporacja wybiera abonament
80 proc. projektéw Quanta realizuje w mo-
delu ,solar as a service”.

— Oznacza to, Ze budujemy instalacje,
ktdre klienci potem od nas wynajmujg na

» DUZE ZMIANY
TODUZE SZANSE:
Wrécitem

do energetyki,

bo lubig sektory

z potencjatem,

w ktorych duzo sig
zmienia, co zwigksza
szanse dlanowych
podmiotéw
-takméwio
swoim nowym
przedsiewzieciu
Piotr Grzybczak,
zatozyciel Quanty.
Wywodzi sig zcon-
sultingu i zwigzany
bytm.in.z Boston
Consulting Group.
Potem pracowat
wenergetyce, dla
sprzedajace) prad
Energii dla Firm,
atakie winstytu-
cjach finansowych:
BNP Paribas (dla
ktérego urucho-
mit BGZOptima)
iNationale
Nederlanden.

[FOT. W]

10-15 lat, placac abonament. My zas$ je fi-
nansujemy, utrzymujemy i serwisujemy
— méwi Piotr Grzybezak.

Pozostale 20 proc. to formula EPC, czyli
realizacja pod klucz i przekazanie instala-
cji klientowi.

- Duze korporacje preferujg model
abonamentowy, zapewniajacy im spokdj,
mniejsze ryzyko i mozliwos¢ skupienia
sie na glownym biznesie. W mniejszych
projektach okolo polowy klientéw wybiera
model EPC, poniewaz chce sama zarza-
dza¢ instalacja — wyjasnia Piotr Grzybczak.

Model abonamentowy wymaga kapita-
. Quanta dostaje go od dwoch szwajcar-
skich funduszy, ktérych nazw nie ujawnia.

~ Obecnie mamy do dyspozycji
35 min EUR, ale na biezaco otrzymuje-
my kolejne transze finansowania — mowi
Piotr Grzybczak.

Pomyst na platforme ustug

Grupa R.Power juz od kilku lat rozwija sie
narynkach zagranicznych, a Quanta... wla-
$nie idzie w slady wlasciciela. Wchodzi na
rynek niemiecki i wloski.

-~ W Niemczech juz we wrzesniu pla-
nujemy podpisa¢ pierwszy kontrakt. We
Wloszech zas zatrudnilismy pierwszych
pracownikow, a kontrakt podpiszemy do
korica roku - zapowiada Piotr Grzybczak.

Podkresla, ze Niemcy i Wlochy to
kraje o najwyzszej w Europie produkcji
przemyslowej, co jest — zdaniem prezesa
Quanty - najlepszym wskaznikiem po-
tencjatu rynku.

~ W Niemczech widoczny jest niedobor
firm instalacyjnych, przez co klient dlugo
czeka na realizacje zamdwienia. Mozemy
wypehic te luke, korzystajac z polskiego
zaplecza. Myslimy o stworzeniu w Polsce
platformy ushlug wspolnych, pracujgcej

rowniez na rzecz naszych klientow zagra-
nicznych — mowi Piotr Grzybczak.

Przypomina tez, ze grupa R.Power,
jako duzy gracz, ma duzg sile zakupows.
Uzyskuje wigc atrakcyjne warunki zakupu
modulow, inwerterow czy konstrukgji fo-
towoltaicznych.

- Kupujemy je w Chinach, ale ki-
bicujemy inicjatywom uruchamiania
produkeji w Europie. Wiemy jednak, ze
dla klienta wazna jest cena — wskazuje
Piotr Grzybczak.

Kogeneracja i biomasa tez kusi
Quanta zastanawia si¢ tez nad wprowadze-
niem do oferty nowych produktow, np. ko-
generacji czy produkcji energii z biomasy.

~ Byliby$my raczej zainteresowani
zakupem firm ze zbudowanymi juz kom-
petencjami technicznymi, a nie urucha-
mianiem nowej galezi od zera — uwaza
Piotr Grzybczak.

Pracuje réwniez nad zaoferowaniem
mniejszym firmom, ktdre nie majg kolo
zakladu miejsca na instalacje, matych kon-
traktow PPA, czyli uméw bezposredniego
zakupu zielonego pradu.

~ Moglibysmy budowac dla nich insta-
lacje w innej lokalizacji, wpiete do sieci.
‘W grupie R.Power dysponujemy szeroka
baza projektow, ktére moglyby byc w ten
sposob wykorzystane — twierdzi prezes
Quanty. ©®

OKIEM EKSPERTA
Tani prad
to wiasny prad

HENRYK K.
Przewodni
Elektrycznej
estesmy niezmiennie zdania, ze
transformacje energetyczna powinna
wzigé na siebie energetyka zawodowa.
Niestety w Polsce niespecialnie jej to
wychodzi, moze poza sektorem morskiej
energetykiwiatrowej. Jednoczesnie firmy
przemystowe musza mysle¢ o zmniejszaniu
emisjii konkurencyjnosci, ktora zalezy od
cenenergil. Jeslichcg mieé taniej, musza
miec whasny prad. Dlatego zachecamy je,
byinwestowaty we whasne Zrodfa energii
odnawialnej. W co inwestowac? Najlepsza
bytaby hybrydataczgca wiatraki, fotowoltaike
inp.magazyny energii. W przypadku
wiatrakéw istniejg jednak ograniczenia
odlegtosciowe. Na rynku niemieckim po
wybuchu wojny w Ukrainie rzgd uruchomit
potezne programy pomocowe, wiec firmy
majg szanse przeprowadzi¢ spore inwestycje
energetyczne za publiczne pienigdze.

Forum Odbiorcow Energii
i Gazu
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min zt Tyle jest warta
zwycieska ofertana
budowe rzeszowskiej
Wislokostrady. Do prze-
targu zglosito sie 13 firm.

» Od 169 minzt do 230 min ztwahata sie wartos¢ ofert ztozonychw przetargu na
budowe Wistokostrady w Rzeszowie. Najnizszg cene zaproponowata spotka Antex Il

z Lubyczy Krélewskiej, jako lider konsorcjum z firmg Wysowa Mosty. Ich oferta zostata
przyjeta. Podpisanie umowy planowane jest na sierpien. Droga ma powstac w ciggu
32 miesiecy. Projekt jest juz gotowy, dlatego wykonawca bedzie mégt od razu rozpo-
czaé budowe. Miasto oprécz pieniedzy whasnych zdobyto 95 min zt dotacjiz Programu
inwestycji strategicznych Polski kad oraz Rzgdowego Funduszu Rozwoju Drog. (<AP]
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Kaucja za opakowania pod ostrzatem producentow

Przedsiebiorcy twierdza,
ze system odbioru
odpadow bedzie
dziurawy. Nie uda

sie zebrac az 16 mld
opakowan, co bedzie
kosztowac az 30 mld zk

Prace na ustawg, przygotowa-
ng przez resort klimatu i sro-
dowiska, dotyczaca wprowa-
dzenia systemu kaucyjnego
na opakowania po napojach,
trwaly od stycznia 2022 r.
Projekt niedawno przeszedt
sejmowg sciezke legislacyjna.

Nowe przepisy wprowadza-
ja system kaucyjny na butelki
PET o pojemmosci do 3 1, szkla-
ne wielorazowego uzytku do
1,5 1 oraz puszki. Konsumenci
bedg mogli oddawac je do
sklepéw o powierzchni powy-
zej 200 m kw. System ruszy od
stycznia 2025 1.

W trakcie konsultacji przed-
sigbiorcy zglaszali sporo uwag
i apelowali o jak najszybsze
wdrozenie nowego systemu.
Jednak ustawa w obecnym
ksztalcie budzi wsréd nich
kontrowersje. Majg nadzieje,
ze zostanie zmieniona, za-
nim podpisze ja prezydent.
»W obecnym ksztalcie ustawa
spowoduje: znaczace podwyz-
ki cen (...) napojow mlecz-
nych, wod, sokow, nektarow
i piwa, miliardowe straty
w postaci karnych oplat, ktore
uderzg w przetworcow i rol-
nikéw, obciazenie polskiego
spoleczenstwa dodatkowym
podatkiem VAT naliczanym
od kaucji, zniszczenie dobrze
dzialajgeych systemow kaucyj-
nych na butelki szklane wielo-
krotnego uzytku, degradacje
$rodowiska (...) dyskrymina-
cje polskich przedsigbiorstw
produkujacych maszyny do

zbidrki opakowan” - czyta-
my w opinii podpisanej przez
17 organizacji zrzeszajacych
producentow napojow, firmy
rolno-spozywcze itp.

Twierdza, ze po wdrozeniu
nowego systemu w 2025 r. az
16 mld opakowar po napojach
nie bedzie objetych obowiaz-
kowa zbiorka. W efekcie za-
miast trafi¢ do przerobu jako
surowce wtorne, wyladujg na
wysypiskach. Ich producenci
zaplaca karne oplaty produk-
towe za niezebranie odpadow
do recyklingu, ktére w su-
mie moga siggnac 30 mld zk
Przedsigbiorcy szacuja, ze wy-
niosg 7 mld zl za butelki PET
i puszki metalowe oraz 23 mld
z} butelki szklane wielokrotne-
go uzytku.

W celu rozwigzania pro-
blemow finansowych i srodo-
wiskowych firmy proponuja
wprowadzenie kilku zmian

w nowych przepisach. Chodzi
np. o dodanie mozliwosci
zbiorki opakowar samodziel-
nie przez producentéw lub
przez organizacje odzysku,
a nie tylko przez podmioty
zobowigzane do tego w sys-
temie kaucyjnym, czyli np.
duze sklepy. Kluczowe jest
takze zwolnienie kaucji z VAT.
Przedsigbiorcy postuluja takze
zmiane jednego z zalacznikow
okreslajgeych poziom zbiorki.
Uwazaja, ze krajowe przepisy
sg bardziej restrykcyjne niz
wymagania unijne. Obawiaja
sie réwniez, ze krotki termin
na wdrozenie systemu dys-
kryminuje krajowych produ-
centéw urzadzen do zbierania

OKIEM PRZEDSIEBIORCY

Kaucjaz VAT
podwyzszy cene

AGATA KOPPA
dyrektorka ESG i Corporate Affairs w Carlsberg Polska

ejm przyjat projekt ustawy o systemie kaucyjnym,

nie przyjmujgc poprawki dotyczacej obrotu butelkami
zwrotnymi. Tym samym rozmontowuje sig bardzo sprawnie
funkcjonujgcyi osiggajacy poziom zwrotnoscirzedu 90 proc.
system kaucyjny dla szklanych butelek zwrotnych.
Piwni producenci budowali ten system wraz z dystrybutorami,
sprzedawcamii konsumentami przez wiele lat.
Nowe przepisy moga catkowicie zaprzepascic ich prace,
bo przewidziane w nich kary oraz podatek VAT, ktérym zostanie
opakowan i apelujg o takie  oblozonakaucja, sprawig, ze cena za piwo w butelce zwrotnej
okreslenie terminow, ktére po-  bedzie musiata wzrosnac o 10 zt. Cheac uniknac wysokich
zwolg im wigczyc sie wsystem  kar, producenci zaczng odchodzi¢ od szklanych butelek
dostaw. © ® zwrotnych, a to oznacza, ze tysiace ton butelek zamiast

Katarzyna Kapczynska  do ponownego napetnienia trafi na stiuczke.
k.kapczynska@pb.pl = 22-333-98-16

OGLOSZENIE

DHVYL3IZHd

MIENIA
WOJSKOWI

PRZETARG PUBLICZNY PISEMNY NR 9/$B/2023
NA SPRZEDAZ RZECZY RUCHOMYCH KONCESJONOWANYCH
- PODCISNIENIOWA INSTALACJA DO DESTRUKCJI

GO

PRZETARG

SRODKOW BOJOWYCH ,JOWISZ II”
Otwarcie ofert nastqpi w dniu 2023-08-08 o godz. 12.00 w Biurze Prezesa Agencji

Mienia Wojsk g

w ie, ul.

26A, salanr 502 (V pigtro)

DHYLIZHd

DHVYLIZHd

o
I
n
=
3
=
a

DHYLIZHd OHVYLIZYd DHYIIZHd

DYYIIZHd

1. Postgpowanie przetargowe przeprowadzone bedzie zgodnie z rozporzadzeniem Rady Ministréw z dnia
5 pazdziernika 1993 r. w sprawie zasad organizowania przetargu na sprzedaz sredkow trwafych przez
przedsiebiorstwa paristwowe oraz warunkéw odstqpienia od przetargu (Dz. U. Nr 97, poz. 443 z pdin.
zm.) oraz regulaminem przetargu publicznego na sprzedaz rzeczy ruchomych koncesjonowanych
stanowiacym zalacznik do decyzji nr 108/2019 Prezesa Agencji Mienia Wojskowego z dnia 17 pazdziernika
2019 r. wraz z pézniejszymi zmianami, jak rowniez ze zmianami we wzorze umowy, wynikajacymi ze
specyfiki sprzedawanych w obecnym przetargu rzeczy ruchomych koncesjonowanych,

2.Do przetargu moga przystapic podmioty uprawnione do nabywania rzeczy ruchomych
koncesjonowanych zgodnie z ustawa z dnia 13 czerwca 2019 1. o wykanywaniu dzialalnosci gospodarczej
w zakresie wytwarzania i obrotu materiatami wybuchowymi, broniq, amunicjq oraz wyrobamii technologiq
o przeznaczeniu wojskowym lub policyjnym (Dz.U. 2022 poz. 1650, z p6zn. zm.).

3.Informacje dotyczace przedmiotu przetargu (rodzaj, typ, ilod¢, wysokos¢ ceny wywolawezej, miejsce
skladowania) w postaci szczegotowej oferty i specyfikacji stanowiacej zatacznik nr 1§ 2 do niniejszego
obwieszczenia, s3 dostepne na stronie internetowej AMW: www.amw.com.pl w zakladce ,Uzbrojenie
isprzet wojskowy/Srodki bojowe, OPBMR, Odpady/Sprzedaz przetargowa”, wylacznie dla podmiotow
posiadajacych uprawnienia jak w ust. 2. Pobranie formularza ofertowego bedzie mozliwe po wezedniejszym
przestaniu kopii dokumentu uprawniajacego do zakupu i otrzymaniu hasta od organizatora przetargu.

4. Oferte zakupu pozycji przetargowej nalezy skladac w Biurze Prezesa AMW (pok. 22) w terminie do dnia
2023-08-08 do godz. 11.00 na wykazie - formularzu ofertowym, dostepnym na stronie internetowej
AMW: www.amw.com.pl w zakladce ,Uzbrojenie i sprzet wojskowy/$rodki bojowe, OPBMR,
Odpady/Sprzedaz przetargowa”. Oferta powinna zostac zapakowana w sposéb uniemozliwiajacy jej
przypadkowe otwarcie oraz opisana w sposob jednoznacznie wskazujacy jej charakter i przeznaczenie.
Oferta musi znajdowac sig w zamknigtej (zaklejonej) kopercie, na ktérej oferent umieszcza - nazwe,
adres oferenta oraz dopisek: ,Przetarg nr 9/$B/2023 - DMR AMW”.

5. Warunkiem przystapienia do przetargu jest wplacenie wadium w wysokosci 10% ceny wywolawczej
wybranej pozycji przetargowej. Wadium nalezy wnies¢ w pieniadzu, w walucie polskiej (PLN) przelewem na
konto: Agencja Mienia Wojskowego, nr rachunku: BGK 98 1130 1017 0000 0060 0720 0019 zadnotacja:
»Wadium na przetarg nr9/$B/2023" najpdzniej w przeddzien terminu skladania ofert. Wadium uznaje
sie za skutecznie wniesione gdy zostalo zaksiegowane na rachunku organizatora przetargu najpézniej
w przeddzieri terminu sktadania ofert

6.Przed przystapieniem do przetargu nalezy zapoznac si¢ z jego szczegdtowymi warunkami podanymi
w pelnym obwieszczeniu o przetargu zamieszczonym na stronie internetowej AMW: www.amw.com.pl
w zakladce ,Uzbrojenie i sprzet wojskowyy/Srodki bojowe, OPBMR, Odpady/Sprzedaz przetargowa”.
Dodatkowe informacje pod numerem telefonu: 22314 9977

Agencja Mienia Wojskowego
ul. Nowowiejska 24A + 00-911 Warszawa
tel.: (22) 31497 00 « fax: 314 99 00  wavw.amw.com.pl
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OGLOSZENIE

Dyrektor Oddzialu Regionalnego
AGENCJI MIENIA WOJSKOWEGO W LUBLINIE
OGLASZA
KOLEJNY USTNY PRZETARG NIEOGRANICZONY:

tos w Rad

SHVYLIZHd

na najem czesci terenu lotnisk

iu przy ul. Sadkéw 9
go w ewidencji g |ako obreb Dzierzkéw 1, dziatki nr:
+1/194 i 1/76 oraz czesc dziatek nr: 1/125, 1/13, 1/62, 1/78 i 1/80 (KW RA1R/00130603/1)
o pow. facznej: 25,8870 ha,
+1/4,1/7,1/8,1/9,1/11,1/190, 1/25, 1/32, 1/33, 1/34, 1/63, 1/65, 1/67, 1/68, 1/175, 1/118, 1/120,
1/122i1/124 (KWRA1TR/00141939/5) oraz 1/6 (KW RATR/00141300/7) o pow. facznej: 24,4104 ha,
+1/123i1/193 (KW RATR/00130603/1) o pow. kacznej: 4,0895 ha,
na ktérym wyznaczono 152 stoiska z pr iem na urzadzenie punktéw: h
ustugowo-gastronomicznych w trakcie Miedzynarodowych Pokazow Lotniczych Air Show
Radom 2023 w dniach 26-27.08.2023 r.
Wywolawczy czynsz netto oraz kwota wadium ksztaltuja sie nastepujaco:
51 stoisk o wymiarach 2mx5m z czynszem wywotawczym 2 800,00 zi, wadium 280,00 z¢
68 stoisk o wymiarach 3mx5m z czynszem wywotawczym 4 200,00 zi, wadium 420,00 zt
6 stoisk o wymiarach 4mx5m z czynszem wywotawczym 5 200,00 zt, wadium 520,00 z{
10 stoisk o wymlara:h 6mx5m z czynszem wywulaw:zym 7 800,00 zt, wadium 780,00 zt
1 stoisko o wymi. zcz ym 10 400,00 zi, wadium 1 040,00 z}
1 stoisko o wy ’h 10mx5m z czy wywolaw:zym 11 500,00 zi, wadium 1 150,00 zt
9 stoisk o wymiarach 12mx5m z czynszem wywoltawczym 14 400,00 zi, wadium 1 440,00 zt
1 stoisko o wy h 15mx8m z czy wy" ym 18 000,00 z}, wadium 1 800,00 zt
+ 3 stoiska o wymiarach 35mx8m z czynszem wywolawczym 22 400,00 zt, wadium 2 240,00 zt
« 2stoiska o wymiarach 15mx15m z czynszem wywolawczym 22 SUD,OU zt, wadium 2 250,00 zt
Szczegdlowy wykaz stoisk w poszczegélnych sektorach wrazz ladowymi d
s3 na stronie htt| gs'.’[atrshow wp.mil.| pli.
OReg. AMWt.ublm nr:97 1130 1206 0028 9153 9320 0008, zzama:zenrern,,!’rzemrg ustny na najem
terenu AIR SHOW Rndam 2023, sektor L stors.ka nr‘....... w terminie do dnia 31.07.2023 r.
Za date wplaty przyjmuje sie dzier go AMW OReg. w Lublinie.
Przetarg odbedzie sie w Sali Klubu 19 Brygady Zmechanizowanej w Lublinie,
ul. Zwirki i Wigury 6
w dniu 04.08.2023r. o godz. 10:00 (rejestracja uczestnikéw od godziny 08:00).
Ogtoszenie zostalo wywieszone na multimedialnej tablicy ogloszeniowej w siedzibie Oddziatu oraz
dostepne jest na stronach internetowych: www.amw.com.pl, https://airshow.wp.mil.pl/.
Szczegolowe informacje oraz peina tres¢ ogloszenia mozna uzyskac w siedzibie Oddzialu Regionalnego
AMW w Lublinie ul. teczyniska 1, e-mail: lublin@amw.com.pl, kemercja@amw.com.pl (81) 47461 22,
(81) 4746131, (81) 47462 19, (81) 474 61 15.
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Oddzial Regionalny w Lublinic
20-309 Lublin * ul keczyriska 1
tel: (+48 81) 474 G1 00 = Fax: (+48 81) 474 61 23
: markering hublin@amw.com.pl + www.amw.com.pl
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OGLOSZENIE

Wyciag z ogtoszenia o przetargu

RG.6840.7.2023.AW

BURMISTRZ MSZCZONOWA

ogiasza | przetarg ustny nieograniczony
na sprzedaz

niezabudowanej nieruchomosci
potozonej w miejscowosci Nosy-Poniatki,
gm. Mszczonow, oznaczonej jako dziatka ew. nr 38/5
o pow. 0,4492 ha
I Przedmiot przetargu:
Dziatka ew. nr 38/5 o pow. 04492 ha polozona w miejscowesci Nosy-
Poniatd, dla kidrej Sad Rejonowy w Zyrardowie V Wydziat Ksiag Wieczy-
sty:n prowaczi kssege wieczysta nr PL12/00064288/0.
plani ia przestrzennego zatwierdzonego
Uchwalq Nr XL I\If:iﬁt}ﬂd Raciy Miej ‘;lej w Mszezonowie z dnia 26 lutego
2014 roku w sprawie g0 planu agospod przestrzenne-
go gminy Mszczondw obejmujgcego fragment miejscowosci Nosy-Poniatki,
ogloszong w Dz. Urz. Wej. Mazowieckiego poz. 6674 z dnia 09.07 2014,
przedmiotowa nieruchomosSé potozona jest na terenach uslug obstugi
komunikacji = miejsce cbstugi podrdznych, w tym teren ustug gastrono-
micznych, zamieszkania zbiorawego typ: hotele, motele, pensjonaty, stacje
paliw, parkingi, budynki do obstugi pasazeréw (umywalnie, sanitariaty),
zielen urzadzona, ustugi handlu z niezbednymi do ich funkcjonowania
budynkami i pamieszczeniami, w szczegdinasci technicznymi, biurowymi
i socjalnymi, garazami, a takie dojéciami, dojazdami, infrastrukturg
techniczng oraz zielenia (dyspozycja planu 1UKS).
Cena wywolawcza nieruchomosci
Cena wywotaweza nieruchomoscl wynosi 495.000,00 zi netto (stownie
czterysta dziewieddziesiat pieé tysiecy zlotyeh 1 00/100)
Do ceny wylicytowane] w przetargu zostanie doliczony podatek od towa-
16w i ustug (VAT 23%).
11l Termin i miejsce przetargu
Przetarg odbedzie sie w dniu 28 wrzesnia 2023 roku o godz. 14:00 w sie-
dzibie Urzedu Miejskiego w Mszczonowie, Pl. Pisudskiega 1, | pietro, pok. 13
(sala konferencyjna)
IV Wysokosé wadium, forma, termin i miejsce jego wniesienia
Wysokosé wadium wynosi 50,000,00 z¢ (slownie: piecdziesigt tysiecy
zhotych 100/100}
Wadium winno by¢ wniesione w pienigdzu na konte Urzedu Miejskiego
w Mszczonowie PKQ Bank Polski S.A. nr: 08 1020 1042 0000 8502 0349
0448 do dnia 22 wrzednia 2023 roku
Zz dziefi wniesienia wadium uwaZa sig dale jego wplywu na konto
bankowe Urzedu Miejskiego.
Przetarg moze sie odbyé, chociazby wpiynela tylko jedna oferta spet-
niajgca warunk\ akres\une W oglnszemu o p’ze'\a!gu

v Inf : + oublik
dane allresﬂwe, pod ktérymi meina uzyskaé szuzegvlnwe llvlorman;e
dotyczace przetargu

Ogloszenie o przetargu podaje sie do publiczne] wiadomosci w siedzibie
Urzedu Miejskiega w Mszczonowie, Pl. Pitsudskiego 1 na tablicy ogloszen,
na stronie internetowe] www.bip.mszezonow pl w zakladce Nieruchomo-
$ci Gminy-Ogloszenie o przetargach na zbycie nieruchomasci’, a takze
na stronie internetowej www.mszezonow.pl w zaktadce ,Samorzad-Nieru-
chemosci Gminy-Ogtoszenie o przetargach na zbycie nieruchomosci® oraz

Informacje dotyczgce przetargu oraz nieruchomosci bedacej przedmio-

tem przetargu mozna uzyskaé w godzinach pracy Urzedu Miejskiego

w Mszczonowie, Plac Pitsudskiege 1, 11 pigtro pok. 23 lub pod numerem
telefonu (45) 858-28-56.

Burmistrz Mszczonowa

mgr inz. Jozef Grzegorz Kurek

46999

wyciag z ogloszenia o przetargu w prasie abejmujgcej powiat zyrardowski.

OGLOSZENIE

DYREKTOR ODDZIALU REGIONALNEGO
AGENCJI MIENIA WOJSKOWEGO

ZVHAM

46994

Duze firmy jezdza
na pradzie

Co dziesiata dzialajaca

w Polsce firma ma juz
we flocie auta na prad.
Co piata kupi takie

w najblizszym czasie.

30 proc. nie interesuje sie
jeszcze tym tematem.

W polroczu 2023 r. zareje-
strowano w Polsce niemal
10 tys. aut w pelni elektrycz-
nych. Dwa najlepsze miesigce
to marzec i czerwiec, kiedy
liczba rejestracji przekroczyta
2 tys. 1cho¢ w czerwcu udziat
elektrykow w lacznej liczbie
rejestracji byl najwyzszy w hi-
storii, to wcigz nie udalo sie
przelamaé bariery 5 proc., co
czyni Polske jednym z najsta-
biej zelektryfikowanych kra-
jow UE. Unijna érednia wynosi
obecnie 14 proc. Najwyzszym,
80-procentowym udzialem
elektrykow w sprzedazy no-
wych aut moze si¢ pochwa-
li¢ sie¢ Norwegia. W Holandii
iDanii juz jeden na trzy nowo
rejestrowane samochody jest
elektryczny, a w Szwecji udziat
elektrykow w sprzedazy wyno-
si obecnie 40 proc.

Mamy wiele do nadrobienia
Nadrobimy? Z najnowszego
badania przeprowadzonego
przez ICAN Institute na zlece-
nie platformy Carsmile wynika,
ze tak.

Glowna silg zakupowa
nowych aut s w Polsce fir-
my. Odpowiadaja za ponad
75 proc. sprzedazy. Obecnie
juz 12 proc. przedsiebiorstw
zatrudniajacych co najmniej
50 pracownikow deklaruje

Elektromobilnosc w firmach

P W proc.
38 28 ) 22 )
analiza brak planéw plany wprowadzenia
optacalnoéci . yeznych
wprowadzenia aut,e{ekh’ynmych do floty
aut elektrycznych do floty
do floty -
10
kilka aut elektrycznych
we flocie
2
znaczny udziaf aut
elektrycznych we flocie
o nie na ziecenie Carsmile, zez ICAN In u 2023,

posiadanie aut elektrycznych
w swoich flotach. W duzych
firmach, zatrudniajacych po-
wyzej 250 osab, wskaznik elek-
tryfikacji jest jeszcze wigkszy
— 16 proc.

- W zdecydowanej mniej-
szosci sg dzis podmioty, ktore
myslac o autach dla swoich
pracownikéw i wspolpracowni-
kow, mowia jeszcze stanowcze
nie elektromobilnosci - zauwa-
za Krzysztof Radke, odpowie-
dzialny za rozwdj Carsmile
Benefit, platformy dla praco-
dawcow, shuzacej do zamawia-
nia samochodéw firmowych
i prywatnych.

Przyznaje jednak, ze rynek
jest w kwestii elektromobilno-
scimocno spolaryzowany.

— Czesc korporacji bardzo
odwaznie elektryfikuje swoja
flote, decydujac si¢ na zakup
pojazdéw zeroemisyjnych nie

niapribie 300 firn zatiudniaiacych powyze) 50 0500

tylko dla menedzerow, ale
rowniez dla handlowcow. Inne
wciaz sg pelne obaw — ocenia
Krzysztof Radke.

Z 12 proc. firm aktywnie
eksploatujgcych  elektryki
2 proc. przyznaje, ze udzial
samochoddéw na prad w parku
maszyn jest znaczny. 22 proc.
przedsiebiorstw stwierdzilo,
Ze ma juz okreslone cele i pla-
nuje w niedlugim czasie wejs¢
w elektromobilnosé, a kolejne
38 proc. - zZe dopiero analizuje
te kwestie. Firm, ktore nie majg
zadnych planéw elektryfikacji
floty, jest tylko 28 proc.

O stosunek do elektromo-
bilnosci zapytano tez pracow-
nikéw badanych firm. W ob-
szarze korzysci najwiecej, bo
23 proc. ankietowanych,
wskazalo na zdecydowanie
nizszy koszt pokonania 1 km
autem elektrycznym niz spali-

nowym. Co pigty zwrocit uwa-
ge na aspekt ekologii, 13 proc.
na oszczednosc czasu i pienig-
dzy wynikajaca z korzystania
z buspasow i darmowych par-
kingdw, a 12 proc. na komfort
podrozowania elektrykiem ze
wzgledu na m.in brak halasu.
23 proc. badanych pracowni-
kow przyznalo, ze nie chce
przesiada¢ si¢ do elektryka.
Jedna trzecia stwierdzila, ze
nie ma wystarczajacej wiedzy
o pojazdach elektrycznych
(w tej czesci badania mozna
bylo udzieli¢ wiecej niz jednej
odpowiedzi, wyniki nie sumujg
sie do 100 proc.).

Co nas ogranicza

Wsérod barier dla rozwoju
elektromobilnosci pracownicy
wskazali na pierwszym miejscu
slaba infrastrukture do lado-
wania (36 proc.), ograniczony
zasieg pojazdu (25 proc.) oraz
brak wiedzy na temat aut elek-
trycznych (14 proc.).

Carsmile szacuje, ze w dru-
giej polowie roku udziat elektry-
kéw w ogolnej liczbie rejestracji
nowych samochodow osiagnie
w Polsce w tym roku nawet
7 proc. Rosngca sprzedaz elek-
trykow to przede wszystkim
zasluga agresywnej polityki
Tesli, ktéra dzieki obnizkom
cen umacnia pozycje lidera
na rynku, dbajac jednoczesnie
o to, aby jak najwieksza czesc
jej gamy modelowej umozli-
wiala skorzystanie z programu
M¢j elektryk. Wzrostowi popu-
larnoéci pojazdéw zeroemisyj-
nych sprzyjaja tez ogloszone
W ostatnim czasie ambitne pro-
gramy budowy infrastruktury
do ladowania. (vis © ®

KGHM przekroczyt plany wydobycia srebra
1krajowej miedzi

W OLSZTYNIE

Py P s i O eddaiah 1 K.
w

informa’:yjnej, wywieszony zostat ’wykaz rrnwl. nieruchomosci
przeznaczonych do oddania w najem w drodze bezprzetargowej:

z zatozeniami budzetu. Przekroczenie
planu wystapito w KGHM Polska Miedz

i Sierra Gorda, natomiast spadek
produkcji w relacji do planu zanotowano
w KGHM International. Produkcja srebra
ksztattowata sig powyzej zatozen
budzetowych” - czytamy w komunika-
cie KGHM.

Koncern przypomina, ze w rankingu
World Silver Survey 2023 utrzymat
pierwsze migjsce w zestawieniu
najwiekszych kopalr srebra na swiecie
idrugie miejsce w kategorii najwigk-
szych producentow srebra. Spotka
zajmuje 6sme migjsce na liscie
najwigkszych $wiatowych producentow
miedzi. [GrAl © ®

ontrolowany przez panstwo produ-
cent miedzii srebra pochwalit sig,
ze krajowa produkcja gornicza miedzi
w koncentracie wyniosta w pierwszym
potroczu 202,3 tys. toni byta wyisza
o blisko 2 proc. w stosunku do wyniku
za pierwsze potrocze 2022r. To jedno-
czeénie najlepszy wynik od pieciu lat,
Produkcja miedzi elektrolitycznej byta
na poziomie podobnym jak w analogicz-
nymokresiew 2022 r.
Jesliza$ chodzi o produkcje srebra
w koncentracie, to wyniosta 677.4 tony,
co stanowi najlepszy péiroczny wynik
od poréwnywalnego okresu w 2004 r.
,Produkcja miedzi w grupie kapitatowej
KGHM zostata zrealizowana zgodnie

ZVNAM

£
=
=
B
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« Elblag, ul. Lotnicza 11

- komérki lokatorskie na pigtrach: 11, Ill, IV, VIII, IX;
« Elblag, ul. Lotnicza 11 A

- komérki lokatorskie na pigtrach: VII, VIII;
« Elblag, ul. Lotnicza 13A

- komérki lokatorskie na pigtrach: v, VII.

ZUHAM

Szczegotowe informacje: www.amw.com.pl, tel.: 89-536-31-37.

ZVHAM

Oddzial Regionalny AMW w Olsztynie
ul. Kasprawicza 1 10219 Olsatyn.
tel. 895363100 fax. 895363180
olsatyn@amw.com.pl wiww.amw.com.pl

» INWESTYCJE TEZ CORAZ WIEKSZE: KGHM, na kto-
rego czele stoi Tomasz Zdzikot, podkredla, ze na ten rok
zaplanowano najwyzsze w historii naktady inwestycyjne
i kapitatowe. (FOT.wml

ZVHAM
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Preferencje zakupowe Polakow
Trendy 1zmiany
W e-commerce

W swiecie powszechnej cyfryzacji zakupy online staja sie nieodtacznym
elementem codziennosci. Wedlug danych przecietny Polak spedza na
zakupach w sieci Srednio az 7,5 godz. miesiecznie i wydaje w tym czasie

716 zk. Raport SW Research dla Allegro ,Preferencje zakupowe w Internecie”
rzuca nowe swiatto na trendy i preferencje polskich konsumentow

Dane z badari rynkowych dostarczajg cie-
kawych informacji na temat zachowan
zakupowych Polakéw w internecie. Az
77 proc. uzytkownikow sieci przyznaje,
Ze dokonuje zakupéw online*. To spory
skok w poréwnaniu z poprzednimi lata-
mi, co swiadczy o rosnacej popularnosci
i zaufaniu do zakupow w sieci.

Nie tylko same zakupy online zyskujg
na popularnosci, ale takze okreslone plat-
formy, na ktérych te zakupy sg realizowa-
ne. 72 proc. Polakow korzysta z market-
place’ow, ktore agregujg oferty od wielu
roznych sprzedawcow™*. Platformy takie
jak Allegro oferuja uzytkownikom bogaty
wybdr produktéw w jednym miejscu.

Najwazniejsze jest jednak to, Ze rosngca
popularnosé marketplace’éw werod konsu-
mentéw wskazuje na zmiane w podejsciu
do zakupéw. Coraz wiecej osob dostrzega
zalety tego typu platform. Trend ten po-
twierdza, Ze stajg sie one coraz bardziej
integralng czescia krajobrazu e-commerce,
odgrywajac kluczowa role w ksztaltowaniu
przysziosci detalicznej sprzedazy online.

Z perspektywy konsumentéw na wzrost
popularnosci zakupow w sieci wplywa
wiele czynnikow. Przede wszystkim jest
to komfort i wygoda, bogaty asortyment
oraz dostepnosc przez calg dobe. Ponadto
przegladanie ofert i poréwnywanie cen on-
line daje mozliwosc spokojnego podjecia
jak najlepszej decyzji zakupowej. Uwage
Klientow przyciagaja réwniez dedykowane
promocje i atrakcyjne ceny, ktére czesto sa
nizsze niz w placéwkach stacjonarnych.

Liczne zalety zakupdéw online oraz
wzrost ich popularnosci spowodowaly,
ze przecietny Polak spedza na zakupach
w sieci srednio az 7,5 godz. miesigcznie
- jak wynika z raportu ,,Preferencje zaku-
powe w Internecie” przygotowanego przez
SW Research na zlecenie firmy Allegro.

Coraz wieksza popularnoscig wsrod
konsumentdéw kupujacych online cieszg
sie rowniez mobilne aplikacje zakupowe.
Dzigki kilku kliknieciom mozna w dowol-
nym miejscu i momencie, szybko i w pro-
sty sposob zamowi¢ potrzebne produk-
ty. Przykladowo w przypadku jednego
z najwiekszych marketplace'éw w Polsce,
Allegro, obecnie juz blisko potowa zaku-
pow na platformie dokonywana jest wia-
$nie za pomoca aplikacji mobilnej.

lie Polacy wydajg
na e-zakupy?
Wedlug raportu ,Preferencje zakupowe
w Internecie” miesiecznie na zakupy onli-
ne polscy konsumenci wydaja srednio 716
zl, przy czym co czwarty badany wydaje
nie wiecej niz 300 zl miesiecznie, a co pig-
ty przeznacza na ten cel ponad 1000 zl.
Popularnosé¢ zakupéw w sieci jest réw-
niez widoczna w czestotliwosci ich realizagji.
Najwiecej osob (37 proc.) dokonuje zakupu

raz w miesigcu, natomiast raz w tygodniu
juz 34 proc. badanych. Polowa zakupéw
dokonywana jest przez aplikacje mobilng,
co pokazuje, jak smartfony coraz mocniej
wplywaja na nasze zwyczaje zakupowe.

Czynniki, ktére biorg pod uwage
kupujacy online

Nic nie jest stale, a preferencje konsu-
mentéw ewoluuja wraz z dynamika
rynku i sytuacjg ekonomiczng. Wedlug
wspomnianego raportu ponad 1/4 ba-
danych deklaruje, ze w ciagu ostatniego
roku zmienily si¢ czynniki, ktére biora
oni pod uwage podczas zakupow online.
Najczesciej zmiana ta dotyczy kobiet (32
proc.), rzadziej mezczyzn (25 proc.).

Do zmian preferencji zakupowych przy-
czynila sie w duzej mierze niesprzyjajaca
sytuacja ekonomiczna. Obecnie konsu-
menci, szukajac danego produktu, przede
wszystkim zwracajg uwage na jego cene,
co deklaruje 45 proc. badanych. Kolejnymi
istotnymi czynnikami branymi pod uwa-
ge 53 jakos¢ produktu oraz koszt dostawy,
co deklaruje odpowiednio 30 i 26 proc.
badanych. Ze wzgledu na mocny nacisk
na ceng, dla konsumentow na znaczeniu
stracily m.in. marka produktow (w przy-
padku tych taniszych) czy wyglad i funk-
cjonalnos¢ strony.

Jesdli chodzi o konkretne przedzialy
cenowe, tu rowniez wyrozni¢ mozemy
najwazniejsze czynniki brane pod uwage

i

» OSZCZEDNOSE
DECYDUJE:
Niesprzyjajaca
sytuacja
ekonomiczna,
sprawia, ze obecnie
konsumenci,
szukajac
konkretnego
produktu

w internecie,
zwracaja uwage
przede wszystkim
najego cene.

[FOT. ARC]

82

proc.

» Dlatakiego
odsetka
poréwnujgcych
oferty w internecie
cena jest kluczowym
czynnikiem ich
wyboru.

w kwestii zakupu. W przypadku produk-
tow do 50 zl wazne sg promocje i inne
okazje cenowe. W przedziale od 50 do 150
z} istotny jest natomiast koszt dostawy.
Z kolei w przypadku produktow powyzej
150 zt konsumenci najbardziej zwracaja
uwage na zaufanie i opinie o wybranej
platformie, a takze na marke produktow.

Szukamy najtafiszych

ofert oraz specjalnych promocji
Polacy sg intensywnie skoncentrowani na
poszukiwaniu najtaniszych ofert i specjal-
nych promocji podczas robienia zakupow
online. Cenione s3 zwlaszcza te narzedzia,
ktore pozwalaja oszczedzic czas i pienig-
dze, np. poréwnywarki cen, ktére umozli-
wiajg szybki przeglad cen w roznych skle-
pach czy marketplace'ach. Ponadto coraz
wiecej osob aktywnie poszukuje kodow
rabatowych, ktore pozwalaja uzyskac
znizki na wybrane produkty czy ushugi.

Coraz czesciej klienci online poszukuja
tez promocji i wyprzedazy, ktére moga
znaczgeo obnizy¢ koszty zakupow. Nie
mniej popularna jest opcja darmowej do-
stawy, co okazuje sie szczegolnie wazne
w przypadku drozszych i ciezszych pro-
duktow.

Wedlug raportu SW Research na zle-
cenie Allegro az dla 82 proc. badanych
kluczowym czynnikiem podczas poréw-
nywania ofert w Internecie jest cena pro-
duktu, z czego dla 37 proc. badanych jest

to w ogole najwazniejszy element decydu-
jacy o zakupie online.

Ze wzgledu na to, ze kwota, jakq muszg
zaplacic za produkt, jest niezwykle waz-
nym czynnikiem, kupujacy w sieci i na
marketplace'ach bardzo mocno zwracajg
uwage na dodatkowe oznaczenia ofert,
ktére moga sugerowac promocje, znizki
i atrakcyjniejsza cene. Wsrdd osob, ktdre
w ciggu ostatnich 12 miesiecy zrobily zaku-
py na Allegro, az 85 proc. zadeklarowalo,
Ze zwraca uwage na specjalne oznaczenia
ofert, a ponad polowa podkreslila, Ze maja
one wplyw na ostateczne decyzje zaku-
powe.

Allegro gwarantuje klientom
najnizsze ceny w internecie

Dazenie do oszczedzania i poszukiwanie
najkorzystniejszych ofert jest waznym
trendem wsrod konsumentow. Biorac pod
uwage to, a takze wspomniane wczesniej
duze znaczenie wyszczegolniania specjal-
nych ofert, Allegro zdecydowalo si¢ wpro-
wadzic akcje ,,Gwarangja najnizszej ceny”.

Dzigki innowacyjnemu rozwigzaniu
klienci maja pewnos¢, ze na platformie
znajda najtansze oferty z tych dostep-
nych w sieci. Ze wzgledu na bogaty asor-
tyment produktow, ktory na Allegro liczy
ponad 400 tys. pozycji, mogg oni znalez¢
praktycznie wszystko w szerokiej ofercie
serwisu i w atrakeyjnych cenach, w tym
np. sprzet RTV i AGD, jak pralki, lodéwki,
laptopy i shuchawki, czy tez produkty takie
jak tabletki do zmywarki i kawa.

Jak dokladnie dziata ,Gwarancja najniz-
szej ceny”? Allegro codziennie poréwnuje
ceny setek tysiecy ofert w kilkudziesieciu
najpopularniejszych sklepach interneto-
wych. Jezeli jednak w ciggu 72 godzin od
zakupu produktu na Allegro klient znaj-
dzie tanszg oferte wsrod innych sklepow,
do ktorych platforma sie poréwnuje, a na-
stepnie zglosi to do niej, otrzyma zwrot
réznicy w cenie w postaci kuponu do wy-
korzystania na kolejne zakupy w ramach
Allegro. Maksymalna laczna kwota takiego
zwrotu podczas trwania akcji wynosi az
200 zk.

Gwarancja ceny Allegro to rozwiazanie,
ktare nie tylko przeklada si¢ na korzysci
finansowe dla klientow, ale tez buduje za-
ufanie do samej platformy i jej ofert. Jest
to takze wyrazny dowod na to, ze Allegro
slucha Klientéw i dostosowuje sie do ich
potrzeb i preferencji zakupowych.

*Raport ,E-commerce w Polsce 2022, IAB
Polska, Gemius, PBI.

**Badanie .Polakéw Portfel Wiasny:
marketplace przysztoscig e-commerce”,
Santander Consumer Bank, IBRIS

PARTNEREMPUBLIKACJI JEST ALLEGRO
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Wspieramy przedsiebiorcow
takze na firma.pb.pl

Pulsbirmy

Jak firmy mogq zwiekszaé
swoj3 konkurencyjnosé

Dotacje i ulgi podatkowe stymuluja MSP do podnoszenia firmowych
budzetow na B+R. Czy podejmowane przez nie innowacyjne projekty
obnizajg koszty prowadzenia biznesu?

d.zawislinska@pb.pl = 22-333-99-99

Z raportu ,,Migdzynarodowy Barometr
Innowacji 2023”, przygotowanego przez
grupe Ayming, wynika, ze gléwnym bodz-
cem do rozwoju innowacyjnych projektow
dla 58 proc. firm jest dostep do finansowa-
nia publicznego. Obecnie przedsi¢biorcy
maja do dyspozycji rdzne formy wsparcia
dla nowatorskich przedsigwzigc. Moga ko-
rzystac z proinnowacyjnych zachet podat-
kowych, w tym coraz bardziej popularnej
ulgi B+R. Nie brakuje rowniez dotacji na
niesztampowe rozwigzania z programu
Fundusze Europejskie dla Nowoczesnej
Gospodarki (FENG).

— W tym roku przedsiebiorcy musza
zmierzy¢ sie z nowymi wyzwaniami doty-
czacymi kryzysu energetycznego, inflacji
i wzrostu placy minimalnej. Wszystkie te
czynniki mogg przetozy¢ si¢ na znaczny
wzrost wydatkow zwigzanych z prowadze-
niem biznesu. Jednoczesnie przedsigbior-
Cy mierzacy si¢ ze wspomnianymi wyzwa-
niami moga mie¢ wieksza motywacje do
aktualizowania firmowych strategii zakla-
dajacych wprowadzanie innowacji w dzia-
lalnosci gospodarczej. Z naszego badania
wynika, ze az 76 proc. przedstawicieli biz-
nesu chece wprowadza¢ zmiany w firmach
w odpowiedzi na widmo kryzysu energe-
tycznego — mowi Agnieszka Hrynkiewicz-
Sudnik, dyrektor od podatkoéw i innowacji
w Ayming Polska.

Dodaje, ze przedsi¢biorcy znad Wisly
w coraz wigkszym stopniu zdaja sobie
sprawe z tego, ze rozwijanie innowacyjnych
rozwiazan pomaga im zwigkszac rynkowa
konkurencyjnosc. Z najnowszych danych
Glownego Urzedu Statystycznego (GUS) wy-
nika, ze w 2021 r. naklady przedsigbiorstw
na dzialania B+R wzrosly do 0,91 proc. PKB.

Zachety podatkowe
Co motywuje przedstawicieli biznesu do
zwigkszania firmowych budzetow na B+R?

» RATUNEK DLA MSP:

Wdrazanie nowatorskich rozwigzan
wfirmach sprzyja redukcjiich
kosztow operacyjnych i zwiekszaniu
konkurencyjnosci-podkresla
Agnieszka Hrynkiewicz-Sudnik,
dyrektor od podatkdw i innowacji

w Ayming Polska. [FOT. ADOBE STOCKI

- Jednym z najbardziej efektywnych
bodzcow sa proinnowacyjne ulgi podatko-
we. W ciggu ostatnich lat ulga B+R stala sie
naprawde atrakcyjna dla przedsiebiorcow.
Od 2022 r. mozna w jej ramach potraci¢
nawet 200 proc. kosztow kwalifikowanych
przedsiewziecia. W kolejnym roku nalezy
spodziewac sie jeszcze wigkszej liczby be-
neficjentow i wolumenu odliczen. Warto za-
znaczyc, ze wzrost wydatkow ponoszonych
przez przedsigbiorcow na badania i rozwoj
idzie w parze ze wzrostem lacznej kwoty
odliczer — zauwaza Agnieszka Hrynkiewicz-
Sudnik.

W 2021 r. z ulgi B+R skorzystato 2117 plat-
nikéw CIT, czyli o 14 proc. wiecej niz rok
wezesniej. Laczna wartosé odliczen wynio-
sla ponad 4,5 mld z (rok wezesniej ok. 3,6
mid zb).

, Przedsiebiorcy maja

do dyspozycji rozne
formy wsparcia nowatorskich
przedsiewzie¢. Moga korzystac
z proinnowacyjnych zachet
podatkowych, w tym coraz
bardziej popularnej ulgi B+R.
Nie brakuje réwniez dotacji na
niesztampowe rozwigzania.

— Te statystyki podkreslaja kluczowa role
przedsiebiorstw w stymulowaniu innowa-
cyjnosci polskiej gospodarki. Dodatkowym
potwierdzeniem tej tezy sq dane udostep-
nione przez GUS, ktére jednoznacznie po-
kazuja, ze w 2021 r. szefowie firm poniesli
az 63 proc. wydatkéw na badania i rozwoj —
komentuje Agnieszka Hrynkiewicz-Sudnik.

W tym czasie 1568 platnikow PIT odliczy-
lo od podstawy opodatkowania ponad 403
min zk. Rok wezesniej bylo to 1670 platni-
kow (na laczng sume ok. 467 min zb). Jaki
jest powdd tego spadku? Ekspertka Ayming
Zwraca uwage, ze od 2021 1. przedstawiciele
spolek komandytowych nie moga juz rozli-
czac si¢ w ramach PIT.

Unijne dofinansowanie

Obok atrakcyjnych ulg podatkowych na
przedsiebiorcow czekajg rowniez dotacje.
Tylko w tym roku do innowatoréw poplynie
strumien pienigdzy w wysokosci 12,4 mid zt
z programu FENG.

— Wielu przedsigbioreéw planuje wdro-
zy¢ innowagje, aby zredukowac koszty funk-
cjonowania firm lub zwigkszy¢ sprzedaz
produktéw i ustug. Warto, aby skorzystali

z unijnego dofinansowania. Beneficjenci
konkursu Sciezka SMART beda mogli prze-
znaczy¢ granty na finansowanie m.in. infra-
struktury B+R, projekty cyfrowe i zielone
innowacje. Obecnie przedsiebiorcy moga
startowa¢ w drugiej edycji naboru — podkre-
sla Maria Leszczyriska, menedzer od dotacji
i stref inwestycyjnych w Ayming Polska.

Premia ekologiczna

Przedstawiciele biznesu maja rowniez moz-
liwos¢ ubiegania si¢ o kredyt ekologiczny,
dostepny w ramach FENG od czerwca.
Pomoze on sfinansowa¢ projekty zwiazane
z poprawg w przedsigbiorstwach efektyw-
nosci energetycznej. W puli jest 660 min zl.
Dofinansowanie bedzie mialo postac premii
ekologicznej, ktéraumozliwi czesciowa spla-
te kredytu zaciagnigtego przez przedsigbior-
ce w banku komercyjnym.

— Granty sfinansuja projekty dotyczace
unowoczesnienia linii technologicznych, bu-
dynkow, a takze stworzenia lub zmoderni-
zowania instalacji OZE wykorzystywanej na
wlasny uzytek. Koniecznosé realizacji takich
przedsiewzigc bedzie musiata wynikac z prze-
prowadzonego wezeshiej audytu energetycz-
nego. Natomiast warunkiem otrzymania do-
finansowania bedzie uzyskanie efeltywnosci
energetycznej projektu na poziomie 30 proc.
—wyjasnia Agnieszka Wykrzykowska, senior

menedzer w Grant Thornton.

Koszty operacyjne w dét

Z raportu wynika ponadto, ze mimo rosng-
cych kosztow prowadzenia dzialalnosci go-
spodarczej oraz galopujacej inflacji — wska-
zZywanej przez 67 proc. przedsiebiorcéw
jako najwieksze zagrozenie dla firmowych
budzetow — przedstawiciele biznesu do-
strzegaja koniecznosc prowadzenia dziatan
badawczo-rozwojowych. Juz ponad 36 proc.
ankietowanych planuje znacznie zwigkszy¢
wydatki na ten cel. Finansowanie publiczne
jest dla nich nie tylko jednym z najwazniej-
szych zrodet pokrywania kosztow B+R, ale
przede wszystkim bodzcem do rozwija-
nia innowacji.

~ Trudna sytuacja makroekonomiczna
nie sprzyja modernizowaniu dzialalnosei
przedsigbiorstw, Jednak warto zauwazyc, ze
innowacje majg ogromny potencjat w reduk-
cji kosztow operacyjnych firm i zwigkszaniu
ich konkurencyjnosci. Stanowia wrecz gwa-
rancje rozwoju przedsigbiorczosci ~ zazna-
cza Agnieszka Hrynkiewicz-Sudnik.

Uwaza, Ze coraz szersza paleta wsparcia
finansowego moze zlagodzi¢ skutki nadcho-
dzgcej recesji w polskiej gospodarce, a w dal-
sze] perspektywie zwigkszy¢ konkurencyj-
nosc¢ MSP na arenie miedzynarodowej. © ©
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Do tego dnia przedsiebiorcy moga ubiegac sie o dotacje na opracowanie
wyrobéw i rozwiazan cyfrowych przydatnych m.in. w sektorach
medycyny ratunkowej i wojskowej. Nabor prowadzi Agencja Badan
Medycznych. W konkursie moga brac¢ udziat MSP, pojedynczo lub w
konsorcjach. W puli jest 200 min zt Wiecej informacji: www.abm.gov.pl. oz
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Co zmienic, zeby dopasowac sie do potrzeb klientow

W obliczu spowolnienia
gospodarczego detalisci
powinni zweryfikowac
swoje strategie.

W czym moze im
pomoc automatyzacja

i analiza danych?

Jak wynika z raportu branzo-
wego ,Strategie i priorytety
w handlu detalicznym 2023”
przygotowanego przez Retail
TouchPoints, az 76 proc. przed-
stawicieli handlu detalicznego
z Europy spodziewa sig, Ze spo-
wolnienie gospodarcze potrwa
jeszcze przynajmniej 1,5 roku.
Dlatego planujg zmiang swoich
strategii. W jaki sposob?
Przede wszystkim kon-
centrujac si¢ na kupujacych.
Detalisci jako priorytet wska-
zywali pozyskiwanie nowych
Klientéw (72 proc.) i zwicksza-
nie sprzedazy wérdd obecnych

(63 proc.). Poza tym co trzeci
(34 proc.) respondent planuje
dywersyfikacje swoich kana-
16w marketingowych i rekla-
mowych. Ale to nie wszystko.
Ankietowani chca skupic sie
na zwigkszeniu sredniej warto-
sci zaméwienia (t¢ odpowiedz
wskazalo 38 proc.) oraz wielko-
$ci koszyka (20 proc.). W teorii
brzmi to pigknie - ale jak prze-
kona¢ konsumentow, by kupo-
wali wiecej?

— Detalisci, by stworzy¢ od-
powiednie, angazujace warunki
zakupow dla klientéw, powinni
postawi¢ na wykorzystywanie
danych. Wyciaganie informacji
z wielkosci sprzedazy, zmiany
jej wysokosci oraz tego, co dzie-
je sie w rynkowym otoczeniu,
daje wiedze chociazby na te-
mat preferencji konsumentow.
Dzieki temu firmy mogg podej-
mowac¢ odpowiednie dziala-
nia, aby optymalizowaé swoje

wyniki -~ tlumaczy Grzegorz
Dembicki, dyrektor ds. rozwo-
ju biznesu z Sagra Technology,
firmy specjalizujgcej sie w sys-
temach IT dla sektora handlu.

Nowe nawyki zakupowe

Jakie sa najpowazniejsze wy-
zwania, przed ktérymi stoja fir-
my? Przedsi¢biorcy wymieniaja
przede wszystkim zZmieniajace
sie nawyki zakupowe konsu-
mentow (49 proc.), inflacje
(41 proc.) oraz wyroznienie si¢
na tle konkurengji (40 proc.).
Lanicuchy dostaw znalazly sie
dopiero na czwartej pozycji. Co
ciekawe, w ubieglym roku byty
wskazywane jako najwickszy,
palgcy problem.

— Systemy typu CRM czy
SFA, ktore zapewniajg pra-
cownikom dzialéw finansow,
marketingu, obstugi klienta
czy operacji dostep do danych
w czasie rzeczywistym, sku-

tecznie usprawniaja procesy
przebiegajace w organizacji.
Dzigki nim pracownicy moga
nie tylko lepiej oceni¢ bieza-
ca sytuacje, ale takze szybciej
reagowac i podejmowac decy-
zje na podstawie aktualnych
danych. To bardzo waine,
szczegdlnie gdy firmie zalezy
na sprawnym reagowaniu na
zmiany, np. w zakresie prefe-
rencji konsumentéw w obliczu
inflacji. Cyfrowe dane, jakie
moga w swoich systemach gro-
madzic¢ i analizowac¢, moga im
pomac w lepszym zrozumieniu
klientéw i zapewnieniu im lep-
szych doswiadczen — wyjasnia
Grzegorz Dembicki.
Ankietowane firmy mowity
takze o swoich wewnetrznych
problemach. Na tej liscie zna-
lazly si¢ m.in. zarzadzanie
podaza w kontekscie zmian
popytu (57 proc.), zarzgdzanie
zapasami (41 proc.) oraz rosng-

ce koszty pracy (37 proc.). Aby
mogli kontynuowa¢ rozwoj,
muszg zadbac¢ o infrastruk-
ture operacyjng, co oznacza
koniecznos¢ zainwestowania
w bardziej zaawansowane roz-
wigzania wspomagajace zarza-
dzanie. Mogg one obejmowac
np. przetwarzanie zaméwien,
zarzadzanie lancuchami do-
staw i operacje magazynowe.

Automatycznie i efektywnie
Jesliwiec firma dazy do rozwo-
ju, nie moze polegac tylko na
recznym zarzadzaniu, tym bar-
dziej w handlu, gdzie takie me-
tody skutkuja bledami i mar-
nowaniem czasu. Niestety,
spora grupa ankietowanych
detalistéw nie ma narzedzi po-
trzebnych do kierowania zlo-
Zonymi procesami sprzedazy.
Tylko co czwarty ankietowany
(23 proc.) zadeklarowal auto-
matyzacje wszystkich swoich

procesow biznesowych, a 29
proc. - tylko niektorych z nich.
Z kolei az 23 proc. twierdzi, ze
nadal w duzej mierze korzysta
Z procesow manualnych.

~ Jesli detalista dysponu-
je w systemie danymi na te-
mat podazy i popytu, moze
zautomatyzowac¢ np. proces
zamoéwien. Dane dotyczace
sprzedazy i topniejgcych za-
paséw danego produktu moga
da¢ impuls do wygenerowania
alertu w systemie czy wrecz
automatycznego zamowie-
nia na kolejng partie. Taki
mechanizm pozwoli unikngé
brakéw produktowych oraz
przepelnionych magazynow.
Automatyzacja pozwala takze
optymalizowac zasoby i nakla-
dy pracy, dzieki czemu pozy-
tywnie wplywa na efektywnos¢
i przychody, niezaleznie od
kanatu sprzedazy — podkresla
Grzegorz Dembicki. (v

Jakie ryzyko najczesciej podejmujg pracownicy

Co trzeci wybrat trudny
zawod i przebranzowienie,
a co czwarty zdecydowat
sie przekuc swoja pasje

w biznes. Sq tez tacy,
ktorzy dla wymarzonej
pracy zmienili

miejsce zamieszkania.

Jak wynika z raportu serwisu
Rocketjobs.pl ,Jak pracowac,
by nie zalowac. Generacja Z i
pokolenie Y o zalu, satysfakeji
i ryzyku w pracy”, ponad po-
towa pracownikéw biurowych
byla gotowa ryzykowac, aby
dojé¢ do zawodowego celu.
Jedynie 27 proc. ankietowa-

nych stwierdzilo, Zze nie podej-
mowalo ryzykownych decyzji
na sciezce zawodowej.

Co zrobili dla kariery
Co ciekawe, najczesciej wy-
mieniang przez pracownikow
forma ryzyka w miejscu pracy
bylo wyrazanie swojej szczerej
opinii pomimo ewentualnych
konsekwencji. Takiej odpowie-
dzi udzielilo 36 proc. ankieto-
wanych. To moze sugerowac,
ie znaczna czes¢ badanych
nie pracuje w tolerancyjnych,
otwartych na wymiane my-
sli organizacjach.

~ W wielu organizacjach po-
wszechna jest struktura oparta
na autorytecie przelozonego

czy lidera, ktéry nie dopuszcza
odmiennych glosow i uwag.
Pracownikow rzadko uczy si¢
wspoldzialania i pracy zespolo-
wej, kladac zamiast tego nacisk
na realizacje celow i przyslto-
wiowych KPI-6w. Wyrazanie
niepopularnych pogladow
moze w takim kontekscie sta¢
w sprzecznosci z dominujaca
kulturg srodowiska pracy, gdzie
ceni si¢ dopasowanie, a nie in-
dywidualizm. Nie dziwi zatem
wynik, Ze dzielenie si¢ opinia
moze budzi¢ obawy co do
konsekwencji tego dzialania —
mowi Marta Bierca, socjolozka
iwspolautorka badania.
Pracownicy biurowi czesto
ryzykowali réwniez, wyborajac

trudny zawod, pelen wyzwarn
i obcigzen (35 proc. odpowie-
dzi) oraz przebranzowienie si¢
(32 proc.).

Na jakie jeszcze zachowania
wskazywali ankietowani? 26
proc. pracownikow zdecydowa-
lo sig¢ przeku¢ pasj¢ w biznes,
Wsrdd ankietowanych znalezli
sie réwniez tacy, ktérzy dla
wymarzonej pracy zmienili
miejsce zamieszkania — takiej
odpowiedzi udzielilo 19 proc.
badanych.

Zdaniem niektorych pra-
cownikéw najwazniejszym
podjetym przez nich ryzykiem
byl wybér niepewnego zawodu
— niestabilnego finansowego (14
proc. wskazari) lub mato popu-

larnego (13 proc.). Natomiast 12
proc. zdecydowalo sie na profe-
sje, ktora stereotypowo kojarzy
sie raczej z przedstawicielami
odmiennej plci.

Co jeszcze ryzykowali pra-
cownicy biurowi? 12 proc. wy-
bralo profesje mimo sprzeciwu
rodzicéw. Natomiast jeden na
dziewieciu (11 proc.) ankietowa-
nych mowi, ze ryzykiem bylo
dla niego zalozenie wlasnej
firmy.

Réznice pokoleniowe

Wré¢my do jednego z najbar-
dziej powszechnych ryzykow-
nych doswiadezen, czyli prze-
branzowienia — méwilo o nim
32 proc. ankietowanych. Widac

pod tym wzgledem rdznice
w odpowiedziach pomiedzy
majacymi diuzsze doswiadcze-
nie zawodowe Igrekami i mlod-
szymi Zetkami. Wérod starszych
przedstawicieli pokolenia Y
(36-45 lat) az 40 proc. zmienito
branze, natomiast wsrdd mlod-
szych (28-35 lat) — 20 proc. Dla
pordwnania, wérod Zetek tylko
11 proc, pracownikow zdecydo-
walo sie na taki krok.

Mimo Ze badani postrzegajg
przebranzowienie jako duze
ryzyko, to az 57 proc. z tych,
ktorzy podieli takie dzialanie,
uwaza, ze byl to proces stosun-
kowo latwy. Jedynie co piaty
ankietowany jest odmiennego
zdania. (Jax) © ®
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Trzy fundusze, Ktor
w ostatnie) dekadzie

TFI oferujg klientom setki funduszy. Ale gdyby ktos dekade temu powierzyt
pienigdze kazdemu z nich, to tylko w trzech przypadkach osiagnatby
srednioroczng stope zwrotu na poziomie kilkunastu procent

Kosinski

k kosinski@pb.pl = 22-333-99-24

Ponad 200 proc. zarobily dla klientow
w ciagu ostatnich 120 miesiecy Investor
Nowych Technologii, PKO Technologii
i Innowagcji Globalny oraz Skarbiec Malych
i Srednich Spélek. To najlepsze wyniki
wiréd ponad 500 wszelkich typow fun-
duszy otwartych funkcjonujacych na pol-
skim rynku. Nie dosc, ze najlepsze, to row-
niez znacznie dystansujace konkurencje.
Wedhug stanu na polowe lipca 2023 r. ko-
lejny fundusz w stawce przysporzyl swo-
im klientom niespelna 151,5 proc. zysku
w ciagu 120 miesiecy. Oznacza to, Ze ten,
kto powierzyl pienigdze funduszom 10 lat
temu, tylko w trzech najlepszych zarabial
sredniorocznie ponad 10 proc., wlasciwie
nawet ponad 12 proc.

Nie jest latwo scharakteryzowac stra-
tegie inwestycyjne trzech funduszy, ktére
w ostatniej dekadzie zdecydowanie po-
bily konkurencj¢. Kilkakrotnie zmienily
sie osoby podejmujace kluczowe decy-
zje w produktach PKO TFI i Skarbca TFI.
Jedynie Investorem Nowych Technologii
zarzadza od kilkunastu lat ten sam czlo-
wiek.

— Nie gram alokacja. Poza niezbed-
nym minimum zwigzanym z konieczno-
$cig obshugi biezacych zlecen klientow,
w akejach ulokowana jest calosc aktywow.
Zarzadzanie funduszem bazuje na selekcji
spolek, ktére oceniam jako perspektywicz-
ne w dluzszym okresie. Modelowa firma
z portfela to taka, ktéra ma przewage tech-
nologiczna, jakis unikalny proces, ktory
daje jej przewage czasu nad konkurencja
- czasu niezbednego na opracowanie tech-
nologii nie da si¢ nadrobi¢ samymi pie-
niedzmi. Widac to na przykladzie kryzy-
su, jaki od jakiegos czasu przechodzi Intel
podgryzany przez AMD i Nvidie. Dlatego
jesli juz akcje jakiejé firmy znajda sie
w portfelu Investora Nowych Technologii,
to zwykle zostajg w nim na diuzej. Do tego
nic na sile. Jesli nawet jaka$ branze uznam
za perspektywiczna, a nie znajd¢ w niej
spotki spelniajacej moje kryteria, to branza
ta nie bedzie reprezentowana w portfelu
funduszu - streszcza strategi¢ Investora
Nowych Technologii Maciej Chudzik.

W latach 2016-17 fundusz przeszed}
jednak istotna przemiane. Zbiegla
sig ona ze zmiang nazwy. Do wrze-

»DLUGO-
DYSTANSOWIEC:
Investor Nowych
Technologii, ktérym
zarzgdza Maciej
Chudzik, potrafi duzo
zarabiad jak i traci¢
wciggu roku.

W wieloletniej
perspektywie ta
strategia sprawdza
sie najlepiej.

[FoT. TPl

$nia 2016 r. byl to Investor Sektora
Infrastruktury i Informatyki. Biorac pod
uwage, ze zarzadzajacy funduszem okresla
go jako hardware’owo-software’owy, sama
zmiana szyldu nie oddaje jednak istoty rze-
czy. Te wida¢ w strukturze lokat. Jeszcze
w polowie 2016 r. pie¢ spolek o najwigk-
szym znaczeniu dla portfela stanowily
spolki z GPW. Rok pdzniej wsrod pieciu
najwiekszych pozycji byly takie tylko dwie,
po kolejnym roku - jedna albo w ogole.

~ Spolki zagraniczne w mniejszym
lub wigkszym stopniu pojawily si¢ we
wszystkich naszych funduszach. Niektore
branze nie s3 reprezentowane na GPW,
a nawet jesli sg, to przez spolki bez odpo-
wiedniej skali dzialalnosci. Rynek europej-
ski wyglada podobnie. Dlatego w latach
2015-17 zaczeliSmy interesowac sie ryn-
kiem amerykanskim. Oferuje on lepszy lad
korporacyjny, relacje inwestorskie i jakos¢
danych przekazywanych w raportach. Na
przestrzeni lat wyrobilismy sobie tez opi-
nie o analitykach, z ktorymi warto si¢ kon-
taktowac - relacjonuje Maciej Chudzik.

Jak wierze, to kupuje duzo

Na koniec czerwca 2023 r. pie¢ najwiek-
szych pozycji w portfelu zarzadzanego
przez niego funduszu stanowily spolki
z gield amerykanskich: Nvidia, AMD,

Marvell Technology (dziata w branzy pél-
przewodnikow, nie nalezy go mylic z fir-
ma od komiksow), Microsoft i ServiceNow.
Lacznie stanowily nieco ponad 26 proc.
portfela. To stosunkowo niewiele. Na
przestrzeni lat waga pieciu najwiekszych
pozycji w aktywach przekraczala zazwy-
czaj 30 proc., i to niezaleznie, czy glow-
nym obszarem jego dzialania byla gielda
w Warszawie czy parkiety amerykanskie.

— Jezeli jestem przekonany, ze jakas
spotka mocno urosnie, to w naturalny
sposob chce miec stosunkowo duzo jej
akcji — méwi Maciej Chudzik.

Trafione lub nie, decyzje odbijaja sie
tez na rocznych stopach zwrotu. Fundusz
w okresie ostatnich 120 miesiecy zarobit
dla klientéw najwiecej ze wszystkich pol-
skich funduszy otwartych, ale w miedzy-
czasie mial lata kalendarzowe, w ktorych
potrafil zaréwno zarabiac, jak i traci¢ po-
nad 40 proc.

- Nie da sie ukry¢, ze wycena funduszu
charakteryzuje si¢ wysoka zmiennoscig na
tle pozostalych produktéw Investors TFL
Ryzyko dziala w obie strony. Zmiennos¢
jest tez pochodng specyfiki branzowej, jak
i tego, ze na rynku amerykanskim reak-
cja na dobre czy zle informacje ze spo-
tek jest z reguly bardziej dynamiczna niz
w Europie Zachodniej i Polsce. Wazne, by

ryzyko to przekladalo sie na dhugotermi-
nows stope zwrotu dla klienta — dodaje
Maciej Chudzik.

Duzo obligacji i ETF-6w

PKO Technologii i Innowacji Globalny
ma dlugookresowy wynik niewiele gor-
szy od Investora Nowych Technologii.
Sadzac po nazwie, tez moze wydawac sie
podobny. Zreszta podobnie jak produkt
Investors TFI na koncie ma zmiane szyl-
du (poczatkowo byl to PKO Biotechnologii
iInnowacji Globalny). Ewidentnie inng ma
jednak strategie dochodzenia do swoich
wynikow. Widaé to po stopach zwrotu.
W zadnym roku kalendarzowym swojego
istnienia nie zarobit ani nie stracil wiecej
niz 26 proc.

Produkt PKO TFI bardziej jednak przy-
pomina agresywny fundusz zréwnowazo-
ny niz typowy fundusz akcji. Na koniec
czerwca 2023 1. niemal 35 proc. jego ak-
tywow bylo ulokowane w polskich obliga-
cjach skarbowych.

PKO Technologii i Innowacji Globalny
jest zarzadzany zespolowo przez depar-
tament zarzadzania aktywami PKO TFI.
Liderami portfela na przestrzeni lat byli
Rafal Dobrowolski (do 2016 r.), Robert
Florczykowski i Arkadiusz Bebel. Ten
ostatni zajmuje si¢ funduszem od listo-
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proc. O tyle podskoczyt kurs Skyline Investment po informacji
0 rozpoczeciu przez spotke zalezna negocjacji w sprawie sprzedazy
ponad 70 ha gruntu w Dorohusku. «z

sprawdzily sie

pada 2021 r. Zamilowanie do obligacji
skarbowych nie przyszlo jednak wraz
Znim.

~ Subfundusz stale utrzymuje nizszy
udzial akcji w portfelu niz typowe fundu-
sze akecyjne. Zwigzane jest to z obawami
Klientow o to, Ze w przypadku tapnigcia
na rynku straty funduszu zaangazowanego
w spolki technologiczne mogg by¢ znacz-
ne. Utrzymujac okolo 20 proc. aktywow
w obligacjach, zmniejszamy to ryzyko
~ tlumaczyt Robert Florczykowski na la-
mach PB w czerwcu 2018 1.

— Strategia inwestowania w spolki,
w ktorych staramy sie znalez¢ niedostrze-
zony przez innych potencjal, pozwala
jednak nadrobi¢ zaréwno efekt poduszki
gotowkowej, stanowigcej 15-25 proc. akty-
wow, jak i zarobic na oplate za zarzadzanie
~ dodawat rok pozniej Stawomir Sklinda,
owczesny zastepca dyrektora departamen-
tu zarzadzania aktywami PKO TFI (row-
niez juz tam nie pracuje).

PKO Technologii i Innowacji Globalny
nie stroni przy tym od uzyskiwania ekspo-
zycji na akcje przez kontrakty terminowe
i ETF-y. Na koniec czerwca 2023 r. to wla-
$nie ETF dawal mu najwigksza pojedyncza
ekspozycje na rynek akgji (ponad 9 proc.).
W polowie 2023 r. ETF-y, jakie mial w port-
felu, wazyly lacznie ponad 23 proc. Nie ma
sie wiec co dziwid, ze waga pigciu najwaz-
niejszych spotek kupionych bezposred-
nio (a wlasciwe szesciu, bo dwie pozycje
mialy taka sama wage) wynosila tylko
21,5 proc. Jest to typowe dla tego funduszu
na przestrzeni lat. W polowie roku akcje
pieciu spolek o najwickszym znaczeniu
dla portfela PKO Technologii i Innowacji
Globalnego nigdy nie osiagnely 24 proc.

Na koniec czerwca 2023 r. najwigkszy-
mi pozycjami akeyjnymi funduszu byly
ASML, SAP, Apple, Microsoft, Alphabet
i Amazon.com. Jako ciekawostke fundu-
szu technologicznego” PKO TFI mozna

wskazac jego zainteresowanie obuwniczg
spolka Skechers USA, ktora w pigtce naj-
bardziej znaczacych inwestycji znajdowata
sie w latach 2016-17.

10 lat, czterech zarzadzajacych

Nie wiadomo, jakie pozycje na koniec
czerwca 2023 r. najbardziej wazyly na wy-
nikach Skarbca Malych i Srednich Spolek,
ktory jest trzecim funduszem, jakiemu
w ciggu ostatnich 120 miesigcy udawalo
sie sredniorocznie zarabia¢ ponad 10 proc.
Skarbiec TF1 stosunkowo pozno publikuje
bowiem sklady portfeli swoich funduszy.
Na podstawie danych z lat wezesniejszych
mozna stwierdzi¢, Ze fundusz ten jest swo-
ista historia warszawskiej gieldy. Dekade
temu mial np. w portfelu akcje TVN czy
Integera.pl. Z kolei w polowie 2020 r. trzy
najwigksze pozycje stanowili producen-
ci gier, a udzial tylko tych trzech spolek
z sektora rozrywkowo-technologicznego
stanowil ponad 25 proc. aktywow calego
funduszu. Pigc najwigkszych pozycji pod-
chodzito pod 35 proc.

Na przestrzeni lat koncentracja w fun-
duszu Skarbca TFI byla duzo bardziej
zmienna niz w przypadku produktéw
Investors TFI i PKO TFI. By¢ moze jest
to kwestia rotacji zarzadzajacych. W cia-
gu dekady funduszem zarzadzali Adam
Lukoj¢, Karol Godyn (od listopada
2015 r.), Michat Stalmach (od paZdziernika
2017 r.) i Lukasz Siwek (od marca 2022 r.).
Koncentracja byla najwigksza w czasach
Michata Stalmacha. Na poczatku 2022 r.
przyznawal zreszta na lamach PB, Ze w za-
rzadzaniu portfelem inwestycyjnym sta-
wia na stosunkowo duza koncentracje.
Jest zdania, ze plynnos¢ w polgczeniu
z ograniczona liczba dobrze znanych lokat
w portfelu ulatwia kontrole i aktywne za-
rzadzanie.

Na konto Michala Stalmacha moz-
na zaliczy¢ cztery peine lata dzialania

funduszu — poczawszy od 2018, a skon-
czywszy na 2021. Mial wiec najwiekszy
wkiad w wynik ostatnich 120 miesiecy.
Zreszta nie tylko ze wzgledu na okres za-
rzadzania funduszem, ale i osiagane wy-
niki. kacznie w latach 2018-21 Skarbiec
Matych i Srednich Spolek zarzadzany
przez Michala Stalmacha osiagnat sred-
nioroczng stope zwrotu w wysokosci
16,8 proc. To wynik wyraznie lepszy od
osiagnietego w okresie calych 120 miesie-
cy zakoniczonych w polowie lipca 2023 1.
To za czasow Michala Stalmacha fundusz
zarobit dla klientéw ponad 50 proc. w cig-
gu jednego roku. Ciekawszy jest jednak
rok 2018, gdy fundusz byl pod kreska.
Paradoksalnie, osiagnal wtedy dobry
wynik, bo naprawde inwestuje w male
isrednie spotki z GPW, a osuniecie indek-
susWIGS80 i mWIG40 bylo - odpowiednio
— 01416 pkt proc. glebsze.

~ Przez osiem lat pracy w domu ma-
Klerskim sporzadzalem analizy i rekomen-
dacje. Bralem tez udzial w kilku duzych
1PO. Dzieki znajomosci specyfiki pracy
analitykow z domdéw maklerskich wiem
mniej wiecej, ile czasu mija od publikacji
wynikow spotki czy innej istotnej informa-
¢ji do momentu, w ktérym analityk jest
w stanie zmieni¢ swoja wycene i rekomen-
dacje. Zdarza sie, ze wyceny robie sam, co
jest szczegolnie wazne w przypadku spo-
lek o niewielkim pokryciu analitycznym.
Ale moge tez zrobi¢ te wycene szybciej.
Rekomendacja biura maklerskiego jest
publiczna i przez to musi by¢ doglebniej
sprawdzona przed publikacja. Moje anali-
zy maja uproszczong forme, ale powstaja
szybciej, bo robig je tylko dla siebie, wigc
nie narazam sie na negatywne opinie, jesl
sie pomyle. Szybkos¢ rekompensuje ryzy-
ko pomylek. Na gieldzie liczy sie bowiem
czas reakgji, dostrzezenie czegos przed in-
nymi - wyjawial w PB tajniki swojej pracy
Michat Stalmach. © ®

Dhugotermiowe wyzwanie

» Wyniki funduszy za ostatnie 120 miesigcy (w proc.)”

tgczna stopazwrotu $redniorocznie

Investor Nowych Technologii : 236,8 - 12,9
PKO Technologii i Innowacji Globalny J' 216,6 12,2
Skarbiec Matych i Srednich Spotek : 213,5 ] 121
PKO Surowcéw Globalny : 151,5 : 9,7
PKO Dobr Luksusowych Globalny : 148,6 : 9,5
Skarbiec Spaotek Wzrostowych : 133,8 : 8,9
Investor Zréwnowazony : 129,56 : 87
Pekao Akcji Amerykanskich : 124,0 : 8.4
Goldman Sachs SrednichiMatych Spétek I 122,0 : 8,3
Investor Fundamentalny Dywidend i Wzrostu : 115.4 : 8,0

*wediug stanuna 14 ipca 2023 1 2radio: PB
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REKOMENDACJE

DM BOS zmienit
faworytow

Analitycy DM BOS mocno
przebudowali portfel spotek
polecanych na nadchodzacy
miesigc. Nowoscito mBank,
MillenniumiMarvipol.

Mimo ze w poprzednim miesigcu
zestaw spotek, polecanych
przez ekspertow domu
maklerskiego zarobit 11,6 proc.,
0 3 proc. wigcej niz zmienit

sie WIG, to zwycieski skfad
postanowiono poddac sporym
zmianom. Z listy dtugich pozyciji
wycofano Orlen, Orange
Polska, CD Projekt, Mangate,
Votum, LiveChati STS Holding.
Naich miejsce wprowadzono
mBank, ktéry do tejpory bytna
liscie krotkich pozycji (a wige
tych, ktére majq zarabiaé dzieki
spadkowi notowan), Millennium
i Marvipol. Dla obu bankéw
rekomendacja brzmi  kupuj”,
aceny docelowe ich akcji poszty
mocnowgore.

GIEEDA

Dywidendy z PKO BP

znéw nie bedzie
Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego (UKNF) podtrzymat
negatywna opinie w zakresie
wyptaty przez PKO BP
dywidendy w tym roku,

Nadzorca uwaza, ze konieczne
Jjestutrzymanie przez bank
ostroznego podejscia

w zakresie polityki dywidendowej
wzwigzku z m.in. duzg
niepewnoscig wynikajaca

z potencjalnych kosztéw ryzyka
prawnego zwigzanego

z portfelem kredytow we franku,
mozliwym pogorszeniem

jakosci kredytowe] portfela
wskutek wysokiej inflacji

i mozliwym ograniczeniem
wzrostu gospodarczego.

LUKNF (...) nie rozwaza mozliwosci
akceptaciji dziataf powodujacych
zmniejszenie bazy kapitatowej

Na liscie faworytow pozostaty
ponadto: 11 bit studios, AB,
Artifex Mundi, Asbis, Asseco
Business Solutions, Benefit
Systems, Brand24, Comp,
Decora, Eurocash, Grodno,
Handlowy, LPP, Mirbud, Neuca,
Voxeli Vercom.

W gronie spotek, ktore w
najblizszych tygodniach moga
sie zachowywac gorzejod
rynku, sg: Asseco Poland, Azoty,
Comarch, Dino, Grenevia, GTC
iKGHM. [kz] © ®

371

proc. > Takq stope zwrotu
od poczatku roku przynidst
portfel analitykéw DM BOS.
WIG wzrést w tym czasie
022,2 proc.

banku na poziomie 1,6 mld ztlub
nizszej" - podano.

W czerweu na walnym
zgromadzeniu akcjonariusze
banku zdecydowali o
przekazaniu 1,6 mid zt na kapitat
rezerwowy z przeznaczeniem na
wyptate dywidendy zaliczkowej.
W2022r. bank wyptacit 1,83zt
dywidendy na akcje. Wczesniej
przez trzy lata nie dzielit sie
zyskiem. (k21 © ®

L3

zt» Taka bylaby dywidenda
na akcjez PKO BP za 2022r.,
gdyby UKNF wyrazit na nig
zgode.

OGLOSZENIE

dla

[= EURIZON

ASSET MANAGEMENT L1821 Luxembourg

47005

EURIZON CAPITAL 5.A.
28, boulevard de Kockelscheuer

Eurizon Fund -

na mocy prawa luksemburskiego (,Fundusze”)
Ninejszym infermujemy posiadaczy jednostek uczestrictwa, ze Zarzad Eurizon Capital S.A4.,

spotki zarzadzajace] Funduszami, podjat decyzie o wyplacie nastepujace] dywidendy

Dywi-
Fundusz denda
para- | Fundusz | K2 | oqisn | D22 phnt:':!ni brutto na
solowy R jednostke
w EUR
) Bond
t‘;ﬂf\z" 3 0 |LW2191353040 | 2023-07-21 | 20230804 [ 0,53
RMB

Paczgwszy od daty watnoici wartose aktywow netto na jednostke ww, Klas jednostek

uczestnictwa bedzie uwzgledniac wyplate dywidend.
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Stopy zwrotu — krotki dystans (IT, 1M, 3M)

Stopy zwrotu — diugi dystans (6M, 12M, 3Y)

REKLAMA

Data | Zmiana | Zmiana| Zmiana Data Zmlm: Zmiznal Zmiana
AKCJI POLSKICH | i ""“‘“‘ Smies, | AKCJI POLSKICH I e " Q U E R C U S
1. Rockbridae Akcji Matych i Srednich Spotek (USD)  07-21 3.8  16.0 23.0 1. AGIO Akgji Matych i Srednich Spotek (USD) 07-19  39.0 B84.0 90.3
2. AGIO AKCJI Malych T Srednich Spalek (USD) 071990 145 202 | Z AGIO Ake] Malych Srednich Spolek (EURY 0719345 644 938 e — P pre—
ridge ARcJT Mafych T Srednich Spalek 0-21 45 T3 170 Tidge AKqT Walych Srednich Spotek (USD)_ 07-21 51 58.Z [} | w\erl &) (]
ﬂ. Beta ETF mWIGAOTR Portfelowy FIZ 7-. 2 47 14.1 179 4. QUERCUS lev (Parasolowy SFI0) 7-21 22.8 57. .0 QUERCUS Jov 022 37,56
5. Tpopema m-INDEKS FI0 kategoria A 4.7 9 16.6 5. Beta ETF WIGZ0lev Portrelowy FI 21 222 53, .5 QUERCUS Agresyviny 0,01 %17
Skarbiec Matych i Srednich Spofek (Skarbiec FI0) ?2 34 T125 15.7 AGIO Akcji Matych i Srednich Spotek (AGIO SFIO) 7-19 271 51 92.7  QUERCUS Global Growth 15 28,40
Generali Akcje Malych i Srednich Spofek /-2 26 104 145 Skarbiec Matych i Srednich Spotek (Skarbiec FIO) /-21 232 48, 30.7 QUERCUS Stabilny i 119
Rockbridge Neo Akcji Srednich Spotek AT 0721 18 104 124 PZU Akgji Polskich (EUR) (PZU FIO Parasolowy) 07-21 30.6 469 35.2 QUERCUS Obligi! Skarberiich 0.17 9,79
Santander Akcji Matych i Srednich Spotek 0721 26 104 144 ‘mBank Innowacji PL (mBank F10) 07-21 211 469 45.8 QUERCUS Multistrategy FIZ 032 9,07
7idge Neo Akdi Srednich Spofel 2 5 B : Tpopema Mafych1 Srednich Spalek (Ipopema SFI0) _ 07-21  23.0 441 - QUERCUS Goid 013 1.86
PZU AKc)i Miafych | Srednich Spofek AL 0721 g 0. a4 ekao Dynamicznych Spotek (Pekao - - g QUERCUS Dludny L LA
P70 Akcji Mafych 1 Srednich Spolek 0721 28 103 144 | Santander Akdi Malych Srednich Spolek 0721 257 @36 767 eAS Odvon Kaplld - e
Allianz Spotek Dywidendowych 0721 29 3 183 AGIQ Akcji PLUS (AGIO PLUS FIO) 07-21 224 432 67.2 qu:F\:CLs Siver = e 321
Pekao Dynamicznych Spalek (Pekao F10) 0721 24 E§ 141 BNP Paribas Mafych T Srednich Spofek 07-21 223 425 99.7 QUERCUS sﬁm -n‘ag -5;51
RGIO Akdl Malych 1 Srednich Spatek (EURY 0719 57 101 1639 QUERCUS Agresywny (Parasolowy SFI0) 0721 209 424 B35
Goldman Sachs Srednich i Malych Spalek 07-20 31 .0 121 Skarbiec Akgja (Skarbiec FI0) 07-21 186 41.0 30.5
AGIO Akgji Matych i Srednich Spatek (AGIO SFI0) 07-19 5.7 9.6 115 Millennium Dynamicznych Spotek (Millennium FIO) 07-21 24.4  39.0 46.6
popema Mafych T Srednich Spolek (Ipopema SFIC 7z X 73 enerali Akcje Mafych i Srednich Spolel g z A z
nvestor Top Mafych T Srednich Spofek (Investor 3 K g “Allianz Spdtek Dywidendowych 0721 322 389 614
Allianz Matych Spatek (Allianz Duo FI0) 0721 16 8.5 137 Rackbridge Neo Akdji Srednich Spolek AL 07-Z1_ 214 38.7 -
Beta ETF WIG20lev Portfelowy FIZ 7-2. .5 3 24. Rockbridge Nec Akgji Srednich Spotek /-, 12 385 514
QUERCUS Tev (Parasolowy SFI0) 7-2 7 i 24, PZU Akcji Malych T Srednich Spolek AL 7 4.2 38, 45.9
Millennium Dynamicznych Spétek (Millennium FI0) 07-2 3 K . PZU Akcii Malych i Srednich Spolek 7 4.2 38. 45,
PRO Akc]l Malych T Srednich Spatek AL 7-Z q K X Santander PrestiZ Akcjl Polskich 7 9.8 37 50.
PKQ Akeji Malych i Srednich Spatek A3 07-2 A Kl E Credit Agricole Akcyiny (Credit Agricole FIO) 7 98 374 57,
(ji Malych 1 srednich Spotek (Parasolowy FI0) 07-2. 7 K ()1 POISKIC arasolowy) Z 733 373 38.
PKO Akcji Matych T Srednich Spofek AZ 0721 24 84 10.6 PZU Akcji Polskich (PZU F10 Parasalowy) 0721 233 373 38.6
ianz Akcji Mafych i Srednich Spofek (Allianz FIO) 07-21 1.7 £ 139 Goldman Sachs Polskl Odpowledzlainego Inwestowania 07-20 200 369 448
inPZU Akdje Polskie O (inPZU SFI0) 07-2 2.7 WL .9 Allianz Akeji Matych i Srednich Spotek (Allianz FIO) 07-2 189 36.0 324
in Rkeje Polskie (inPZU SFI0Y 7-2 P2 I 9 Allianz Selektywny (Allianz F10) 7-21__18.636.0 40.
QUERCUS Agresywny (Parasolowy SFI0) 07-2 19 Wit 7 Santander Akcji Polskich (Santander FI0) 7-2 190 36.0 473
PKO Akgji Rynku Polskiego AL (Parasolowy F10) 7-2. 25 7.2 i VIG/ CQUADRAT AKGI(VIG / C-QUADRAT FIO) 721 169 35. -
PRO ARG Rynku PolsRiego AZ (Parasalowy FT0) 072l 25 72 198 rTdge alych i Srednich Spofel : . B
PRO AkejT Rynk Polskiego A3 (Parasolovwy FIO, 0RIL 25 77 148 Pekao Akdl - AKEywna Selekeja (Pekaa FI0) [1) -21 17 5.5 8.8 -
PKO Akcji Rynku Polskiego (Parasclowy FIO) 0721 25 72 14.6 Rockbridge Neo Akgji Palskich AT 0721 171 350 3 =
AGIO Akdi PLUS (AGIO PLUS FIO) 0721 0.7 72 130 Beta mWIG40TR Portfelowy FT. 07-21 248 349 570 -
Stopy zwrotu — krotki dystans (1T, IM, 3M) Stopy zwrotu — dlugi dystans (GM, 12M, 3Y)
Data Zmiana Zmiana|  Zmiana Data| Zmianal Zmiana| Zmiana
OBLIGACH | I mie: ’W 3mies. | QBLIGACJ | I S. (12 mies. 3iata
[ &3] =] [5]] [
1. AGIO Kapitat {(USD) (AGIO SFI0) 07-19 35 55 117 1. AGIO Kapital (USD) (AGIQ SFI0) 07-19 144 355 163
2. BNP Paribas Aktywnych Strateail Dfuznych 7-2 5 40 5.0 2. Rockbridae Obligacji Korporacyinych (USD) /- 152 334 7. £
ockbridge Obligac]i Korporacyjnych (USD) 7-2. -0.2 k] 9. 3. Superfund Spokojna Inwestycja Plus (USD) /- 147 788 9. Nowe OdCInkl PodcaStu
a. Rockbridge Obligacji Diugoterminowych 7-2 L5 3.5 5.3 | 4. Rockbridae Obligacji Diugoterminowych 7= 78 249 19.1
. ALTOR Blwga(ug(ALIDR;JFHO) =2 K] R 50 . Millennium Obligacji Globalnych {USD) /21 107 748 1) w kaidy piqtek
Eques Obligacji (Eques SFI0) 07-17 14 32 5.1 AGIQ Kapitat (EUR) (AGIO SFI0) 0719 107 211 185
Allianz Obligagji Dynamiczny (Allianz Duo FIO) 021 06 31 6.0 Rockbridge Obligacji Krotkoterminowych 0721 128 194 18.0
popema Obligac)i (lpepema 2 : X . Allianz Obligacji Dynamiczny (Allianz Duo FIO; 7-Z B0 186 6.8
Esallens Obligacl (Esallens Parasol F10) 0721 05 30 59 Fundusz DIugu Korporacyjnego Rentier FIZ 072051 180 778
Pekao DFulny Aktywny 0721 _00 29 5.0 | Superfund Spokojna lnwestyda Plus (EUR) 0721 111 180 125 Ponad
_PKO Obligacji Dugoterminowych Al (Parasolowy FIO) 07-21 .1 29 5.1 ALIOR Obligacji (ALIOR SFIQ) 07-21 .8 .5 -4.4
PKO Obligacjl Dfugoterminowych AZ (Parasolowy FI0)07-21 0.1 2.9 5.0_ | Santander Obligac)i Skarbowych (Santander FI0) __ 07-21 6.0 _16.0 09 1 300 roz m ow
PKO Obligacji Dfugoterminowych A3 (Parasolowy FI0) 07-21 1 29 5.0 Santander PrestiZ Obligacji Skarbowych 07-21 .1 .6 -1.1
PKO Obligacji Dfugoterminowych (Parasolowy FIO) 07-21 01 29 5.0 PZU Energia Konserwatywny 07-20 66 155 1811 0
BNP Paribas Obligacji (BNP Paribas FIO) 07-21 03 28 45 Allianz Polskich Obligacji Skarbowych A2 (Allianz FI0) U? -21 64 149
popema DfuZny (Tpopema & B & i Pekao DfuZny AkEywny 71 6.7 146 -
Pocztowy Obligacji (Pocztowy SFIO) 07-21 06 27 51 Millennium Obligacji Globalnych (EUR) [I? 21 77 143 45
Allianz Polskich Obligacji Skarbowych AZ (Allianz F10) 07-21 01 26 4.3 Rockbridge Obligacji Korporacyjnych G] 21 5.8 14.2 103
Allianz Polskich Obligacji Skarbowych (Allianz FIO) 07-2: £ 4 Franklin Elastycznego Dochodu (FT FIO) 6.4 5 =
QUERCUS Obligacji Skarbowych (Parasclowy SFI0)_07-2. : 5 3. Rockbridge Obligac)i (Rockbridge F10 Parasclowy) 7 4.9 i 3.7
PZU Dfuzny Aktywny AT (PZU FIO Parasolowy) 7-21 -0 ] 3 Allianz Polskich Obligacji Skarbowych (Allianz FI0) 7 5.8 . -4.4
PZU Dfuzny Aktywny (PZU FIO Parasolowy) 7-2 -0 5 5 “Esaliens Obligagji (Esaliens Parasol FI0) 8.3 f -1.3
SGE DfuZny (Generall Fundusze SFI0) -1 01 75 39 PKO Ubligac)i Diugoterminowych AL (Parasalowy FIO)U? 21 67 132 -6
Goldman Sachs Indeks Obligacii (Goldman Sachs FI0) 07 20 03 24 a0 PRO Obligac)i DIugoterminowych A2 (Parasolowy FI0) 07-21 6.6 13.1 7.2
PZU Papieréw DiuZnych POLONEZ AL 0721 00 24 39 Franklin Elastycznego Dochodu B (FT FIO) 0720 61 131 -4.0
PZU Papieraw Diuznych POLONEZ 07-21 0.0 24 39 PKO Obligacji Dlugoterminowych A3 (Parasolowy FID) 07-21 6.6 13.0 72
inPZU Obligacje Palskie (inPZU SFI0) 0721 00 24 4.0 PKO Obligacji Dtugoterminowych (Parasolowy FIO) 07-21 6.6 13.0 7.2
mEank Obligac)i (mBank F10) 0721 01 724 9 SGE Diuzny (Generali Fundusze SEI0) 07-21 62 130 9]
Stopy zwrotu — krotki dystans (IT, 1M, 3M) Stopy zwrotu — dhugi dystans (6M, 12M, 3Y)
Daia | Zniana Zmiana|  Zmiana Date | Zmiana) Zmiana Zmiana
STABILNEGO WZROSTU I miesixel  3mies | STABILNEGO WZROSTU | e slaia
1. Allianz Stabilnego Inwestowania (Allianz Duo FI0) 07-2 9 ‘7 .5 . Allianz Stabilnego Wzrostu (Allianz FIO) 7-2 13,() 21 12.0
2. Skarbiec 11T Filar (Skarbiec F10) 7-. .8 K] 4 . Skarbiac [T Filar (Skarbiec F10) /-, 103 21 7]
_§. Allianz Stabilnego Wzrostu (Allianz FI0) 7 .7 .. .8 . Pekao Stabilnego Wzrostu (Pekao FI0) - 10.0 21,
4, PZU Stabilnego Wzrostu Mazurek 7-. .6 .8 4 . Rockbridge Stabilnege Wzrostu 7-: 9.3 20.
5_{redit Agricole Stabilnego Wzrostu 7-Z 73 [X] 5. CredIt Agricole Stabllnego Wzrostu 7-Z2 98 _20. 5
Tockhridge Stabilnego Warostu 072 U5 36 73 | Esaliens SeniorFI0 071 103 196 Stuchaj na
Generall Stabliny Wzrost (Generall Fundusze FI0) __07-21 0.7 3.6 74 Generall Stabliny Wzrost (Generall Fundusze FI0) _ 07-21 _10.1 185 b I d I h H
Allianz Kapitat Plus (Allianz Duo FI0) 0721 04 36 6.5 Allianz Stabilnego Inwestowania (Allianz Duo FI0)  07-21 124 18.1 112 p -p I Os uc an Ia
Pekao Stabilnego Wzrostu (Pekao F10) 0721 08 36 6.7 Goldman Sachs Stabilnege Wzrostu 0720 82 178 115 &
Esaliens Senior FI0 072106 35 71 | PZUStabilnego Wzrostu Mazurek 0721 1001 170 02 lub w swojej aplikacji podcastowej
Millennium Stabilnego Wzrostu (Millennium FI0) 07-21 0.8 . 59 Millennium Stabilnego Wzrostu (Millennium FI0) 07-21 8.7 16.5 8.8
Noble Fund Stabilny (Noble Funds FI0) 0721 01 33 6.8 Investor Zabezpieczenia Emerytalnego (Investor FIO) 07-21  10.3 154 -39
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PROGNOZY

Te akcje dopiero
czeka hossa

Do portfela, oprocz obligacji, warto dobierac walory spotek wysokiej
jakosci, ktorych wartosc rosta wolniej niz rynek. Okazje widac
w kilku regionach i sektorach - mowi Matthew Carter, strateg UBS

Mikolaj
Smilowski

m.smilowski@pb.pl = 22-333-99-99

Wystarczy dokonac szybkiego
przegladu prognoz makro-
ekonomicznych, aby dojs¢ do
wniosku, ze kwestia doboru
skladnikéw do portfela na dru-
gie polrocze jest prosta — nad-
chodzi przeciez zakonczenie
podwyzek stop procentowych,
ktére wesprze instrumenty
dhuzne i ukroci rajd na akcjach.
Sprawa jest jednak znacznie
bardziej skomplikowana, co
zdaniem Matthew Cartera,
stratega UBS, jest akurat dobra
wiadomoscia.

Taki jest konsens

Prognozy makroekonomicz-
ne szwajcarskiego banku UBS
sa zblizone do tych przedsta-
wionych przez reszte rynku.
Wkrotce amerykanski bank
centralny ma dokonac ostatniej
podwyzki stop procentowych,
po czym dokonad krétkiej pau-
zy przed pierwszym ruchem
w dol. Termin rozpoczecia no-
wego cyklu ma zaleze¢ od sy-
tuacji gospodarczej. Kluczowe
beda wiec dane.

— Biorgc pod uwage to, jak
bardzo banki centralne zalezne
53 od danych gospodarczych,
inwestorzy powinni przygoto-
wac sie na czas wiekszej nie-
pewnosci i zmiennosci ceno-
wej w okresie nadchodzacych
publikacji odczytéw CPI oraz
inflacji bazowej. Odnotowany
niedawno spadek amerykan-
skiej CPI do 3 proc. r/r powi-
nien cieszyc, natomiast raczej
nie sktoni Fedu do zakoniczenia
cyklu podwyzek w tym roku.
Mimo wszystko istotne jest
jednak to, ze zblizamy si¢ do
konca jednego z najbardziej
agresywnych cykli w historii
— mowi Matthew Carter, stra-
teg UBS.

Ksigzkowa interpretacja
tego typu zjawisk i prefero-
wane pozycjonowanie inwe-
storéw sg dos¢ oczywiste. Na
rynku walutowym dolar bedzie
kontynuowal swojg slabosc.
Dobrze beda sobie radzic euro
ijen - szczegolnie ta druga wa-
luta ma potencjal, zwazajac na
zapowiadane zakonczenie kon-
troli Banku Japonii nad krzywa
dochodowosci i wyjatkowo go-
tebig polityke monetarng. Na
kontynuacje hossy powinni
liczy¢ tez posiadacze obligacji.

Klucz do sukcesu
euro, jen

dolar

obligacje korporacyjne o ratingu inwestycyjnym
obligacje skarbowe na rynkach wschodzacych
akcje amerykariskich spétek surowcowych

akeje z indeksu MSCI EMU SMID

akcje spdtek 0 mocnych fundamentach
i dobrej perspektywie przysztych zyskdw

chinskie banki i sp6tki internetowe

spotki zwigzane z cyberbezpieczenstwem

~ Warunki makroekono-
miczne, ktore wkrotce nasta-
ng, wespra obligacje. Prawda
jest jednak taka, Ze obecnie
nie potrzebujg one nawet ob-
nizki stép Fedu, aby radzi¢
sobie lepiej niz dotychczas.
Rentownos¢ wysokiej jakosci
diugu jest atrakeyjna, a poten-
cjalne spowolnienie gospodar-
czeidalszy spadek dostepnosci
kredytu moga przyciagnaé¢ do
niego dodatkowy kapitat - do-
daje Matthew Carter.

Teoretycznie slabiej powin-
ny sobie radzi¢ akcje, ktore
mocno rosly w tym roku i majg
w cenach bardzo optymistycz-
ny scenariusz, czyli spadek
inflacji, mocnego konsumenta
i wysoka stabilnosé sektora fi-
nansowego.

~ Akcje amerykariskie po-
drozaly w tym roku juz 17 proc.
i trudno wskazac¢ kolejny
czynnik napedzajacy wzrost,
natomiast latwo znalei¢ ry-
zyko. Wskaznik cena/zysk dla
indeksu S&P 500 wynosi 19,5,
co utrudni mu dalszy wzrost,
szczegolnie biorgc pod uwa-
ge, ze spodziewany wzrost
zyskow spolek w drugim pol-
roczu wynosi jedynie 6 proc.,
mniej niz w poprzednich
dwoch kwartatach - thumaczy
Matthew Carter.

Prawda jestinna

Tak wyglada uproszczone spoj-
rzenie banku inwestycyjnego
na kolejne péirocze. Jezeli wy-
daje si¢ ono zbyt ogolne - to do-
brze, poniewaz inwestorzy po-
winni szukac okazji tam, gdzie
inni tego nie robia, kwestiono-
wac konsens i szukaé¢ swoich
$ciezek. Inwestujac w obligacje,
UBS i tak ogranicza si¢ tylko do
wybranej ich grupy.

- Nie wszystkie obligacje
beda sobie radzi¢ jednakowo
dobrze w drugim pélroczu.
Podoba nam si¢ diug o ratin-
gu inwestycyjnym i z rynkow
wschodzacych, ale neutralnie
oceniamy ten o wysokiej ren-
townosci. Chociaz nominalne
rentownosci i spready wygla-

obligacje smieciowe o wysokigj rentownosci
obligacje skarbowe z USA
akcje big techdw

akeje z indeksu MSCI EMU

akeje spotek o stabej perspektywie przysztych
przeptywow pienigznych

rynki prywatne o matej plynnosci

daja na wysokie, nie do korica
rekompensujg potencjalne zda-
rzenia kredytowe, w tym nie-
wyplacalnos¢. Przewidujemy
sredni jednocyfrowy wskaznik
niewyplacalnoséci dla obliga-
¢ji $mieciowych dla najbliz-
szych 12 miesigcy - mowi
Matthew Carter.

Podobnie jest z akcjami —
niby sa za drogie, hossa sie
wyezerpala, a rynek jest zbyt
optymistyczny. Czy na pewno
dotyczy to wszystkich spotek?

)

spotki zwigzane z Al

jest od nich o 25 pkt proc. wy-
zej mimo solidnych zyskow,
atrakcyjnej wyceny i charak-
teru zabezpieczajacego przed
wzrostem inflacji.

— Jesli chodzi o regiony,
w Europie nalezy wypatrywac
okazji wsréd malych i sred-
nich spolek z indeksu MSCI
EMU SMID. Wszystko wskazu-
je na to, ze wkrotce zniwelujg
strate do glownego indeksu
MSCI EMU. Generalnie war-
to szukac spélek o mocnych

Utrzymujaca sie niepewnosc
gospodarcza i potencjalna wieksza

zmiennos¢ w Il potowie 2023 1. przemawiaja
za dywersyfikacja tradycyjnych portfeli
ialokacja w instrumenty alternatywne.
Fundusze inwestycyjne umozliwia
przetrwanie trudnych warunkow rynkowych.
Rynki prywatne tez sa ciekawa opcja,

jezeli ich atrakcyjnosc uzasadnia ryzyko

matlej ptynnosci.
» Matthew Carter, strateg UBS

~ Warto zauwazyd, ze jezeli
podczas obliczen nie weZmie-
my pod uwage siedmiu naj-
wigkszych spolek z indeksu
S&P 500, ktore byly odpowie-
dzialne za 75 proc. jego tego-
rocznego wzrostu, wskaznik
cena/zysk dla amerykariskich
akeji spada do 16,7. To pokazu-
je, ze mozna jeszcze znalezd
tanie i dobre spolki, trzeba
tylko szukaé glebiej — dodaje
Matthew Carter.

Tego sig trzymaj

Motywem przewodnim gieldo-
wej strategii inwestycyjnej na
kolejne szesc miesigcy zdaniem
stratega UBS powinno by¢ po-
szukiwanie maruderow, spo-
tek, ktorych kursy z réznych
przyczyn nie nadazaja za resz-
ta rynku i spoznily si¢ ze wzro-
stem. Pod wzgledem sektoro-
wym dobrym przykladem sa
amerykanskie spolki surowco-
we z indeksu S&P 500 Energy.
W tym roku gléwny indeks

fundamentach i dobrej per-
spektywie przyszlych zyskow,
ktore z niewiadomego powodu
nie rosly tak jak reszta rynku.
W Azji takimi spotkami sa banki
iprzedstawiciele innych branz
konsumenckich, ktérych dzia-
lalnosé nakierowana jest na lo-
kalny rynek — moéwi Matthew
Carter.

Pulsinwestora

Na tym okazje na Dalekim
Wschodzie si¢ nie konczg.

- Spolki internetowe w Chi-
nach zjechaly 25 proc. ze stycz-
niowego szczytu, poniewaz in-
westorzy przestraszyli si¢ bariki.
Naszym zdaniem niestusznie zi-
gnorowali jednak fakt, Zze wiek-
szos¢ podmiotow ma szanse na
kilkunastoprocentowy wzrost
zyskow. Potwierdzeniem tezy
jest wskaznik cena/zysk dla
sektora, ktory jest ponizej pie-
cioletniej $redniej ~ dodaje
Matthew Carter.

Inwestorzy réznie podcho-
dza do poszukiwan atrakcyj-
nych spolek. Kieruja si¢ nie
tylko pochodzeniem, ale tez
reprezentowanym sektorem.
Coraz bardziej popularne jest
inwestowanie w megatrendy,
czyli akumulacja spolek prowa-
dzacych dzialalnosé w przyszlo-
Sciowej branzy, ktérej wartos¢
moze zdecydowanie wzrosnac.
Najpopularniejszymi motywa-
mi sg transformacja energetycz-
na, biotechnologia i sztuczna
inteligencja. UBS uwage kie-
ruje jednak gdzie indziej.

— W Stanach Zjednoczonych
ciekawym wyborem sg spétki
zwiazane z cyberbezpieczen-
stwem. W sumie urosly w tym
roku lekko ponad 10 proc.,
podczas gdy spotki Al zaliczyly
25-procentowg zwyzke. Naszym
zdaniem boom na sztuczng inte-
ligencje to zapowiedz tego, jak
istotne bedzie bezpieczenstwo
danych w przysztosci. Inne czyn-
niki wspierajace teze to urbani-
zacja, coraz bardziej surowe
przepisy i zwigkszona swiado-
mos¢ konsumentow w zakresie
jakosci produktéow, ochrony
srodowiska i odpowiedzialnosci
spolecznej. Uwazamy, Ze war-
tos¢ rynku zabezpieczen inter-
netowych wzrosnie z 809 mld
USD do 861 mld USD przed koni-
cem 2024 1. — przekonuje spe-
cjalista. © ®

Wydaje sie drogo
» Indeks S&P 500 (w pkt)
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Pogodzinach

Od aktywnosci elitarnej do powszechnej formy spedzania urlopow
— turystyka staje sie coraz bardziej masowa i zdemokratyzowana

urystyka to zjawisko stosunkowo

mtlode. Jeszcze 200 lat temu nie bylo

nawet stowa, ktdre by je okreslato,

a dopiero po Il wojnie $wiatowej
wakacyjne podrozowanie stalo si¢ powszechne.
Wezesniej tylko bogaci i wyksztalceni mogli
sobie pozwoli¢ na dalsze wojaze. W wieku XVII
i XVIII szlachta i bogate mieszczaristwo odbywa-
ly tzw. Grand Tour po Europie, by zaznajomic
sie ze sztuka, kulturg, nawigzac¢ kontakty oraz
poprawic maniery i jezyki obce. Bez takiej po-
drozy uwazano, ze wyksztalcenie jest niepelne,
co dobrze wyrazil Samuel Johnson: ,mezczy-
zny, ktory nie byt w Italii, juz nigdy nie opusci
poczucie nizszosci, jako ze nie widzial tego,
czego si¢ od niego oczekuje”.

Hutnik i gornik na wezasach. Moda na ma-
sowg turystyke zaczela sie w XX w., ale na po-
czatku ogarnela wyzsze warstwy klasy sredniej.
Przetom nastapil w latach 50. i 60., gdy Stary
Kontynent zalala fala wczasowiczow, wsrod
ktorych nie brakowalo szeregowych urzed-
nikow i pracownikow fizycznych. W polowie
lat 60. prawie polowa Francuzow regularnie
wyjezdzata na urlop, a w biednej, komuni-
stycznej Polsce co najmniej 30 na 100 oby-
wateli. Uchwala Centralnej Rady Zwiazkow
Zawodowych podkredlala, ze ., dzieki wezasom
gornik, nauczyciel, hutnik czy wlokniarz, ktory
moze nigdy w swym zyciu nie widzial gor,
morza, ma moznosc poznania najpiekniejszych
regionow kraju”. Niemniej 70 proc. wczasowi-
czow stanowili pracownicy umystowi, a tylko
30 proc. robotnicy i chlopi. Wbrew PRL-owskiej
propagandzie wakacyjne wyjazdy byly dla
uprzywilejowanych. Najwidoczniej nie wiedzial
o tym Dean MacCannell, amerykanski socjolog,
gdy w polowie lat 70. oglosil, ze ,,wszyscy jeste-
smy turystami”.

Krétki wymiar urlopow i koniecznosé zaciskania
pasa sprawily, ze w latach powojennych osrod-
kiem spedzania czasu wolnego byl dom. Pézniej
pojawil sie zwyczaj niedzielnych wycieczek

za miasto. By ograniczy¢ wydatki, prowiant
zabierano ze sobg. W latach 50. na Zachodzie
wzrastala stopniowo chec poznawania obeych
miejsc, ludzi, smakow, tradyciji i kultur, czemu
sprzyjal coraz wyzszy poziom zycia i $wiado-
mos¢ wagi wypoczynku.

Turystyka zawdziecza rozwoj takze nowym
srodkom komunikacji. Kolej, motoryzacja,
transport dalekomorski i lotnictwo zmienily
calkowicie sposdb podrozowania i jego tempo.
+Zyjemy w wieku samolotow-odrzutowcow
ikiedy za naszej mlodosci wyprawa za oce-

an byla dostepna tylko wybranym, dzis jest

to przejazdzka niemal masowa — jak kiedys
wycieczki Kazimierza Czapiniskiego z Turowca
na Kasprowy Wierch” — pisal w 1981 r. praw-
nik Zygmunt Gross do dziennikarki Lidii
Ciolkoszowej. Niestety, autor listu — zastuzony
dziatacz socjalistyczny — nie wspomnial, ze

w PRL zagraniczne podroze, a tym bardziej do
Ameryki, sa zastrzezone przede wszystkim dla
przychylnej wladzy elity.

W ostatnich dekadach XX w. turystyka stawala
si¢ coraz bardziej zglobalizowana. Firmy
hotelarskie, biura podrézy i linie lotnicze
rozszerzaly dzialalnos¢ na rozne rynki i regiony.
Powstawaly miedzynarodowe sieci i alian-

se, ktore zapewnialy wysokg jakosc ushug
iatrakcyjne ceny. Réwnoczesnie branza ulegla
zroznicowaniu i dostosowata sie do nowych
potrzeb i oczekiwari klientow. Pojawily si¢ nowe
produkty i nowe formy spedzania wolnego
czasu zwigzane m.in. ze sportem i zdrowiem.
Wiek XXI nie tylko poglebil te tendencje, lecz
takze wdrozyt wiele innowacji, na czele z na-
rzedziami cyfrowymi. Nalezg do nich aplikacje,

ktdre pozwalajg taniej kupi¢ bilet lotniczy
(Hopper, Last Minute Flights), znalez¢ miejsce

u kogos w samochodzie (BlaBlaCar), zarezerwo-
wac nocleg (Booking, AirBnB) i zorganizowac¢
zwiedzanie (LiveTrekker). Inne kieruja do naj-
tanszych stacji paliw (GasBuddy) oraz $wietmych
restauracji, barow i knajp (Happy Hour Finder).

Stonka wakacyjna. Mimo takich wyzwan jak
kryzys 2008 r. i pandemia COVID-19 sektor tu-
Tystyczny nie traci na sile i elastycznosci. Potrafi
dostosowac si¢ do zmieniajgcych sie warunkéw
i zachowac konkurencyjnosc. Jego zbyt szybki
rozwoj niesie jednak negatywne skutki dla
srodowiska i spolecznosci lokalnych.
Przeplynac Kanal Panamski, zobaczy¢ Ogrody
Watykaniskie i dom Van Gogha w Remy albo
podziwia¢ wiezowce na Manhattanie - oto
prawa czlowieka wspolczesnego. Ale cos za cos:
ogromne tlumy odbieraja przyjemnos¢ zwie-
dzania i niszczq znane z pocztowek atrakeje.
Dlatego w Dubrowniku i Machu Picchu obo-
wigzuja limity gosci, Barcelona hamuje rozwaj
hoteli i schronisk, Wyspa Wielkanocna skraca
pobyt dla turystow do miesigca, Amsterdam
robi internetowg kampanie majacg odstraszyc
miodych Brytyjczykdw przyjezdzajacych tam
tylko po seks i alkohol (kiedys ten problem
‘mial Krakéw).
Jesli typowy amsterdamezyk, barceloniczyk
lub wenecjanin traktuje turystow jak rolnik
stonke ziemniaczang, moze warto sprobowac
kosmosu? Firma Virgin Galactic, nalezaca do
Richarda Bransona, zrealizowata pod koniec
czerwcea pierwszy komercyjny lot kosmiczny.
W eskapadzie, oprocz pilotéw, uczestniczylo
trzech Wlochéw — dwaj oficerowie lomictwa
iinzynier lotniczy. Co dalej? Czy ktos ma ochote
na wycieczke na Marsa? © ®

Miroslaw Konkel

Polska wysoko w rankingach

» Pandemia mocno uderzyta w turystyke
przyjazdowa do Polski. Biura podrézy
odnotowaty spadki dochodéw nawet
098-99 proc. Sezon 2022 zapowiadat

sig jednak wspaniale: hotele miaty wiele
rezerwacji, a biura podrézy planowaty setki
grup na pobyty trwajace kilka lub kilkanascie
dni. Sytuacja zmienita sie diametralnie

24 lutego 2022 r. Turysta zagraniczny
obawiat sie odwiedzi¢ kraj, ktory graniczy

z Ukraina, przyjmuje miliony uchodzcow
ijest potencjalnym celem agresywnej Rosji.
Na szczescie wtym roku cudzoziemey

nie pytaja juz, czy w Polsce jest bezpiecznie.
Swiatowe media informuja o przyznawanych
naszemu krajowi tytutach i wyréznieniach.
CNN Travel umiescit Polske w zestawieniu
23 najlepszych miejsc do odwiedzenia

w 2023 r. W prestizowym plebiscycie
internautow European Best Destination
Warszawa zdobyta tytut najlepszego kierunku
turystycznego w Europie.

razy ¥ O tyle wzrosta liczba uczestnikow
turystyki miedzynarodowej na $wiecie

w drugiej potowie XX w.~-2z 25 min os6b

w roku 1950 do 698 minw 2000. Dochody tej
branzy zwiekszyty sie wtym czasie 2 2 do 477
mld USD, czyli ponad 230 razy - wynika z badan
World Tourism Organisation (agenda ONZ).




