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Serwis Farmacja.net kupila Iqvia,
najwieksza na $wiecie firma badajaca
leki na zlecenie. Jego tworca, bukasz
Izbicki, juz pracuje nad kolejnymi.
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Byli menedzerowie
majg lek dla Azotow

. r o Y
Sprzedaz Pulaw Orlenowi to fatalny pomyst, na dluzsza mete
moze by¢ wrecz samobdjezy — ostrzegajg ekswiceprezesi
ibyly prezes grupy nawozowej. Sg tez zgodni w kwestii
dobrego rozwigzania: trzeba dogadac sie z bankami
w sprawie zamrozenia kowenantow, a potem przeprowadzi¢
emisje akeji — najlepiej skierowang do... Orlenu. »3

PulsDnia
Superbet wydaje,
zeby zarabiac

Rumuniska firma szybko pnie sie po bukmacherskiej drabince.
W Polsce juz jest na podium i nie Zzaluje pieniedzy na marketing
- sponsoruje Lecha Poznan. Polak rozwija ja w regionie. »8

PulsFirmy

Jak 1 komu pomogg
ustugi rozwojowe

Dzigki BUR przedsigbiorcy i pracownicy zdobywaja

g nowe umiejetnosci. Rusza dotacyjny konkurs na projekty,
ktore podwyzsza jakos¢ edukacyjnych zajec. »10
Pulsinwestora

Rainbow zajat

Francuski fundusz infrastrukturalny Meridiam zamierza kupi¢ od Sebastiana . 1
Kulczyka udziaty w spotkach, ktore zbudowaty i zarzadzaja autostrada Wielkopolska. mIEJSce P ay \/\/ aya
Gigantyczna, ale tez symboliczna transkacja ma sig zamknaé jeszcze w tym roku. »4=5 R oy e g e ]

niz branza gier — uznali analitycy, ktorzy zmienili sklad portfela
spalek polecanych na lipiec. »12
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SZCZYT RADY EUROPEJSKIE]

2:25 to niewiele
lepiej niz 1.27

JACEK ZALEWSKI
j-zalewski@pb.pl

zadko sie zdarza, by na odizolowang sale obrad Rady

Europejskiej (RE) w brukselskim gmachu Europa

tak bezposrednio wdzierala sig brutalna proza zycia.

Prezydent Emmanuel Macron w drugim dniu szczy-
tu, czyli w piatek, nagle wyjechat ze wzgledu na rozlewajace
sie we Francji — a przy okazji w Belgii i Szwajcarii — rozruchy
mlodych ludzi narodowosci arabskiej. Notabene zajscia w cen-
trum Paryza nie przeszkodzily w sobote prezydentowi w dobrej
zabawie na koncercie Eltona Johna w oddalonej na zachéd
dzielnicy wiezowcéw La Défense. Hordy wandali pochodza
z fali imigracyjnej oczywiscie z ostatnich nie kilku, lecz kilku-
dziesieciu lat, czesto to juz trzecie, a nawet czwarte pokolenie.
Wspdlezesna Francja placi za blisko dwa wieki kolonialnej
eksploatacji przede wszystkim Afryki Péinocno-Zachodniej.
Swoja droga ciekawe, w jakiej atmosferze spolecznej odbeda sie
w Paryzu za rok radosne Igrzyska XXXIII Olimpiady...

Drugi raz w unijnej historii szczyt RE
nego przyjecia kompletnych konkluzji. Na szcze$cie nie zostala
powtorzona rekordowa kompromitacja rzadu PiS z 2017 r., gdy
obrazona na reelekcje Donalda Tuska i zatamana kleska 1:27 pre-
mier Beata Szydlo odmowila zaakceptowania dokumentu w ca-
fosci. Tym razem zasadnicza czes¢ obszernych konkluzji zostala
bez problemu przyjeta, nie zostaly uzgodnione jedynie zapisy
migracyjne. W zwiazku z tym cztery punkty wyjeto z dokumentu
kolegialnej RE, zas Charles Michel opublikowal je jako... zalacznik
zatytulowany ,.Konkluzje przewodniczacego RE”. Najwazniejszy
punkt sporny, wykluczajacy porozumienie 27 panistw, przytaczam
doslownie ponizej, kazdy moze sobie zinterpretowad, jak chee.

tsig bezj

Niezgoda premieréw Mateusza Morawieckiego i Viktora Orbdna
ma ie wytacznie i ji politycznej. Jej wartosé
prawna jest dokladnie zerowa, poniewaz normalnie tocza sie
dalsze prace legislacyjne nad dwoma rozporzadzeniami regulu-
jacymi nowy unijny system migracyjny i azylowy. Po przyjeciu

8 czerwca przez ministerialng Rade UE — przy sprzeciwie rzadow
Polski i Wegier — mandatu negocjacyjnego, obecnie projekty obu
rozporzadzen trafity do Parlamentu Europejskiego. Tam spedzg
wiele miesiecy, potem wrécg do Rady UE, w ktérej przewodnic-
two od 1lipca Hiszpania przejela od Szwecji. Generalnie wszystko
wskazuje, ze do korica obecnej kadencji unijnych organow, czyli
wiosng 2024 r., stang si¢ prawem obowigzujacym w calej UE.
Obowigzujacym takze rzady Polski i Wegier, bez wzgledu na to,
jaki u nas zostanie utworzony po wyborach 15 pazdziernika.

Propaganda PiS w kwestii imi starasig iesé pod
dywan okolicznosé najwazniejsza. Reforme zainicjowata oczy-
wiscie Komisja Europejska, ale zostala ona uznana za bardzo
uczciwy kompromis i wstepnie przyjeta nie przez krasnoludki,
lecz przez odpowiedzialne i rozumne rzady — nasz znalazl si¢
w mniejszosci 2:25. Najwieksza zwycigzczynia nowego systemu
jest wloska premier Giorgia Meloni, teoretycznie najbliz-

sza kumpela polityczna Mateusza Morawieckiego w grupie
Europejskich Konserwatystow i Reformatorow. W kwestii
migracyjnej poréznili sie biegunowo... © ®

Fragment konkluzji przewodniczacego RE

4. Odnotowano, iz Polska i Wegry oswiadczyly ze: w kontekscie
trwajacych prac nad paktem o migracji i azylu — zgodnie

z poprzednimi konkluzjami RE z grudnia 2016 r., czerwca 2018 .
i czerwca 2019 r. — nalezy wypracowac konsensus w sprawie
skutecznej polityki migracyjnej i azylowej; w kontekscie
Srodkow solidarnosciowych relokacja i przesiedlenia powinny
by¢ dobrowolne, a wszystkie formy solidarnosci nalezy uznac

za jednakowo wazne i nie powinny one stuzy¢ jako potencjalny
czynnik zachecajacy do migracji nieuregulowanej.

e
o

KOMENTARZ EKONOMICZNY

Redaktor wydania

h Katarzyna Latek

Inflacja szybko spada, ekonomisci nie
wierza w utrzymanie tempa spadku

Inflacja spada, ale ankietowani przez NBP’ ekonomisci

nie widza osiagniecia celu NBP na horyzoncie
»inflacja i oczekiwania rynkowe dotyczace inflacji, w proc. rir

IGNACY MORAWSKI
gtowny ekonomista
#Pulsu Biznesu”

empo WZI'ostu cen Wynosi
w Polsce 11,5 proc. — wyraznie
mniej niz na poczatku roku.
Ankieta makroekonomicz-
na NBP wskazuje jednak, ze rynek
nie wierzy w powrdét inflacji do celu
banku centralnego w przewidywalnej
perspektywie.

Fala inflacyjna opada réwnie szybko, jak
sig wezesniej wznosita. Malejace koszty
energii i nizsze ceny walut zagranicznych
(czyli nizsze ceny importu) zaczynaja
powoli przesgczac sie do cen w sklepach.
Ale to dopiero poczatek procesu dez-
inflacji, ktory moze zajac wiele kwarta-
tow lub lat. Ekonomisci nie wierza, Ze

w ciagu dwoch lat uda sie osiagnac cel
inflacyjny. Szanse na to szacuja na mniej
niz 25 proc. Ja sadze, Ze jest to mozliwe,
ale przy nizszym od oczekiwan wzro-
$cie gospodarczym.

W piatek pojawity sie dwie ciekawe
publikacje — dane o inflacji oraz Ankieta
Makroekonomiczna NBP, zawierajaca
zestawienie prognoz roznych zespo-
Iéw analitycznych.

Dane - wstepne - pokazaty spadek inflacji
konsumenckiej w czerwcu do 11,5 proc.
rok do roku z 13 proc. w maju. Co jeszcze
wazniejsze, wyraznie obniza sig inflacja
bazowa, czyli nieuwzgledniajaca zyw-
nosci, energii i paliw. Ewidentnie nizsze
koszty suroweow zaczynaja sie przekla-
dac na ceny innych produktéw.

Spadek inflacji jest szybki. W ciagu czte-
rech miesiecy od szezytu w lipcu glowny
wskaznik spadi juz o 5,5 pkt proc. Gdyby
takie tempo zostalo utrzymane, to do
korica roku bylibysmy juz w okolicach
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przedziat ufnosci
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5 proc., a cel NBP (2,5 proc.) bytby na
wyciggniecie reki. Byloby pieknie. Ale
bedzie to trudne lub wrecz niemozliwe.

Ekonomisci ankietowani przez NBP
przewiduja, Ze doktadnie za rok gtéwny
wskaznik inflacji bedzie wynosit 7,1 proc.,
aza dwa lata 4,6 proc. Wynika z tego, ze
rynek nie oczekuje osiggniecia celu NBP
(2,5 proc.) w ciagu dwoch lat. Co wiecej,
rozklad prawdopodobienstwa wskazu-
je, ze szanse na osiggniecie celu w tym
czasie wynosza mniej niz 25 proc.

Jest kilka czynnikéw, ktére sprawiaja, ze
inflacja nie bedzie mogta spadaé réwnie
szybko jak w ostatnich paru miesigcach,
Po pierwsze, to zwykle efekty bazy — od-
dzialujg najmoeniej teraz, a pod koniec
roku ich znaczenie bedzie stopniowo ma-
lato. Po drugie, w ostatnich miesigcach
spadek cen surowcow energetycznych
i kursu dolara byt tak gleboki, ze trudno
oczekiwa¢ powtdrzenia analogicznego
ruchu w przyszlosei.
h z ankiety makroek
j jest jeden
ktéry ttumaczy, dlaczego rynek nie wierzy
w szybki inflacji - p! i
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Zrodio: GUS, NBP, obliczenia wiasne

gospodarczego. Ekonomisci uwazaja,

ze inflacja bedzie dlugo powyzej celu,

bo bank centralny bedzie preferowat
szybsze przywrdcenie normalnego wzro-
stu PKB (3-4 proc.) niz normalnej inflacji.
Wedlug $redniej prognoz dokladnie za
rok wzrost PKB ma wynosi¢ 2,8 proc.,

a za dwa lata 3,4 proc.

Tu, jak sadze, jest punkt wart dyskusji.
Dominujgce wsrod ekspertow przeko-
nanie jest takie, ze rzadzacy — patrzac
szeroko na rzad i bank centralny — beda
chcieli utrzymac wysoki wzrost gospo-
darczy kosztem inflacji przez wszystkie
nadchodzgce lata. Tak rzeczywiscie moze
by¢, a wtedy inflacja bedzie nie tylko wyz-
sza niz cel NBP, ale tez bardziej zmienna:
moze czasami wréci¢ w poblize zera, by
potem wyskoczy¢ znow do 5-10 proc.

Moim zdaniem jednak wcale nie jest pew-
ne, ze takie bgdga preferencje rzadzacych.
W roku wyborczym tak, ale pézniej kosz-
ty trwale podwyzszonej inflacji mogg byé
dla nich coraz mniej wygodne. Dlatego
wydaje mi sie, ze wzrost gospodarczy
moze by¢ nizszy od oczekiwan przez naj-
blizsze kilka kwartaléw, a bank centralny
bedzie preferowat sprowadzenie inflacji
docelu. ©@®

W polisach OC wiosna byta drozsza

W Il kw. ceny
obowiazkowego OC
komunikacyjnego byty
wyzsze niz w 1 kw.

To moze oznaczac,

ze inflacja juz mocno
daje sie we znaki
ubezpieczycielom.

Cho¢ pierwsze polrocze
2023 zakonczylo sie kolejna
obnizka cen OC w skali roku,
to sam II kw. przyniost wzrost
przecietnej skladki obowiazko-
wego ubezpieczenia o 5,3 proc.
w poréwnaniu z I kw. Srednia
stawka byla wyzsza w kazdym
regionie Polski.

W wojewddztwie zachod-
niopomorskim wzrost siggnat
az 7,2 proc. — najwiecej w kra-
ju, a srednia cena polisy wynio-
sla 551 zI. Zwyzki cen o ponad
6 proc. w ujeciu kwartalnym
doswiadczyli takie kierowcy
z wojewodztw dolnoslaskiego
i lubuskiego. Najmniejsza pod-
wyzka - 0 2,5 proc. - dotknela
whascicieli aut zarejestrowanych
w wojewodztwie kujawsko-po-
morskim.

— Jest to pierwsza wyrazna
podwyzka sredniej ceny obo-
wigzkowego ubezpieczenia
od 2017 r. Pierwszy kwartat
biezacego roku magt wiec by¢
ostatnim okresem, w ktérym
wlasciciele samochodow cie-
szyli si¢ niskimi cenami polis

— moéwi Tomasz Masajlo, prezes
Rankomat.pl

Dynamiczne podwyzki sred-
nich cen obowigzkowego ubez-
pieczenia samochodu trwaty
w latach 2015-17. Przecietna
skladka wzrosla wowcezas
prawie o 84 proc. Po szczycie
w 2017 r. (polisa kosztowala
drednio 779 z1 ) ceny OC zaczely
stopniowo spada¢. W pierw-
szym polroczu 2023 drednia
sktadka OC wyniosla 502 zi
ibyla 04,2 proc. nizsza w skali
Toku.

W pierwszej polowie 2023 r.
najwiecej za polisy OC placili
mieszkaricy wojewodztwa po-
morskiego (Srednio 597 zi),
mazowieckiego (557 zl) oraz
dolnoslaskiego (550 zb). Na

najnizsze stawki mogli liczy¢
kierowey z wojewodztw: pod-
karpackiego (réznica ceny poli-
sy migdzy stawkami z Pomorza
i Podkarpacia wyniosta
29 proc.), opolskiego i $wigto-
krzyskiego.

Sposrod 11 najezescie zglasza-
nych do ubezpieczenia w ran-
komat.pl marek samochodow
najtarisze oferty obowigzkowe-
go ubezpieczenia otrzymywali
wlasciciele aut marki Fiat (sred-
nia cena 476 z1), Skody (477 zh)
iToyoty (478 zl). Najdrozsze pro-
pozycje OC trafialy do kierow-
cow BMW (610 2h) i Audi (557 zB).
Roéznica w sredniej skladce mie-
dzy najtansza a najdrozsza w OC
marka samochodu wyniosla po-
nad 28 proc. [amo] © ®
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78lat powtaczeniu Swinoujsciaw przesuniete granice Polskinasza czesé wyspyUznam
wreszcie uzyskata pofaczenie suchg stopa z terytorium Rzeczypospolitej. W pigtek
otwarty zostatoczekiwany przez kilka pokolen tunel pod Swina, czylimierzaca 1484 m
najdtuzszawkraju przeprawa podwodna. Trasa kosztowata 912,6 min zt, zczego 775,7
min zt pochodzito z UE, za$ 136,9 min zi z budzetu Swinoujscia. Jednorurowy tunel
| ma szeroko$¢ 11 m, w kazda strone prowadzi pas ruchu 3,5 m oraz pas awaryjny 2 m.

Predkos¢ ograniczona zostata do 50 km/h, obowigzuje skuteczny pomiar odcinkowy.
W szczycie sezonu turystycznego kierowcy spoza Swinoujécia czekali na prom nawet
cztery godziny (inny przewozit tylko mieszkancow), zas obecnie przeprawiaja sie
w trzy minuty. W piatek tunel pierwszy i ostatni raz udostepniony zostat biegaczom
oraz cyklistom. Od jego przekazania kierowcom rowerzysci i piesi nadal korzystaja
z bezptatnych promow, ale w nowych realiach juz bez kalejek. [Jaz. FOT UMS]

Grupa Azoty moze
uniknac¢ samobojstwa

Byli menedzerowie Grupy Azoty ostrzegajg obecnych: sprzedaz Putaw
to samobojstwo dla koncernu. Uratowac go moze podniesienie kapitatu

Bartlomiej £

Mayer
!

b.mayer@pb.pl = 22-333-99-34

Grupa Azoty znajduje sie w najwiekszym
kryzysie w swojej historii. Klopoty zacze-
ly si¢ w polowie zeszlego roku. W drugim
pélroczu koncern odnotowat rekordowa
strate brutto — ponad 1,35 mld zl i netto
— prawie 950 min zt. Poczatek kolejnego
roku nie byl lepszy. Strata brutto Grupy
Azoty w L kw. wyniosla prawie 600 mln zl,
anetto przekroczyla 520 min zl. Zarzad byt
zmuszony prosi¢ banki o zawieszenie czesci
kowenantow i szukac dla koncernu ratun-
ku. Ma nim by¢ sprzedaz Orlenowi Pulaw,
najwiekszych i pod wieloma wzgledami
najlepszych zakladow nalezacych do grupy.

Tomasz Hinc, prezes chemicznego
koncernu, pytany przez serwis Business
Insider, czy Grupa Azoty jest w stanie
przetrwac bez fabryki w Pulawach, odpo-
wiedzial: ,Oczywiscie”. Jego optymizmu
nie podzielajg jednak ani analitycy, ani byli
menedzerowie grupy.

Wstrzymac sprzedaz

~ Pozbycie sie Pulaw weale nie oznaczaloby
pozbycia si¢ klopotu przez Grupe Azoty.
Sprzedaz tych zakladow za 1,5 czy nawet
za 2 mld zl to rozwiazanie na bardzo krotka
mete — uwaza Andrzej Skolmowski, wice-
prezes Grupy Azoty ds. finansowych w la-
tach 2009-16.

Taka sama opini¢ ma jego nastepca,
Pawel Lapinski, ktory odpowiadal za finan-
se koncernu w latach 2016-20.

— Sprzedaz pulawskich zakladéw jest naj-
gorszym z mozliwych pomyslow z perspek-
tywy Grupy Azoty i Grupy Azoty Pulawy,
natomiast bardzo dobrym z perspektywy
Orlenu — ocenia byly wiceprezes.

Zdaniem Pawla Lapiniskiego taka trans-
akcja oznacza, Ze Grupa Azoty sprzeda
spolke przynoszaca najwigksze wplywy
gotowkowe, a zostanie z dlugiem, kto-
ry uniemozliwi jej rozwdj, w tym zielo-
ng transformacje.

Andrzej Skolmowski wylicza klopoty:
bardzo wysoki wspotczynnik diugu netto
do wyniku EBITDA, ktory juz siega 4,7, oraz
stojgca pod znakiem zapytania wysokosé
zysku EBITDA.

— Obawiam sie, ze Il kw. wcale nie przy-
niesie poprawy. Spodziewam si¢ pogorsze-
nia wynikéw — dorzuca menedzer.

Jego zdaniem sytuacja na rynku two-
rzyw, w tym kaprolaktamu, nawozéw, ale
takze innych produktéw Grupy Azoty ozna-
cza, ze problem jest bardzo szeroki i doty-
czy wszystkich najwazniejszych jej spolek.

Ustrzec sig kanibalizmu
Dlaczego przejecie przez Orlen to zle roz-
wigzanie takze dla Pulaw?

— Ze wzgledu na skale Pulawy maja dzi$
dominujacy glos w wielu decyzjach roz-
wojowych i operacyjnych Grupy Azoty.
W Orlenie bylyby malo znaczjce, z ogra-
niczong mozliwoscig podejmowania decy-
zji operacyjnych i rozwojowych — uwaza
Pawet Lapiniski.

Co wiecej — przejmujac Pulawy, plocki
koncern zdobywa najnowoczesniejszg fa-
bryke i pelng kontrole na rynkiem nawo-
zow azotowych. To oznacza degradacje
marzy Grupy Azoty, co dodatkowo pogor-
szy jej potencjat rozwojowy i operacyijny.

— To kanibalizm spélek w ramach portfe-
lajednego whasciciela, czyli skarbu panstwa
~ podsumowuje menedzer.

Przejrzeé na oczy
Najwyrazniej takze w Putawach zauwazono
juz potencjalne skutki przejecia.

— Pomysl zaczyna rodzi¢ coraz wiek-
sze obawy nie tylko wéréd menedzerow
Grupy Azoty, ale nawet wsréd zwiazkow-
cow w pulawskich zaldadach. Tych samych,
ktdrzy jeszeze niedawno widzieli w Danielu
Obajtku zbawienie dla swojej firmy. Teraz,
gdy slysza, ze Pulawy bylyby skonsolidowa-
ne z Orlenem, ale na zasadach plockiego
koncernu, juz takim entuzjazmem nie pa-
faja — mowi Jerzy Marciniak, ktory kierowat
Grupa Azoty w okresie w latach 2008-13.
Pierwszy prezes koncernu zwraca tez uwa-
ge na jeszcze jeden aspekt pozbycia sie pu-
tawskiej fabryki przez chemiczny koncern.

» PERLA | SREBRO:
Putawskie zaktady
to najwigksza
inajlepszafabryka
w Grupie Azoty.

Byli menedzerowie
koncernu nazywajg
japerta wkoronie lub
srebrem rodowym.
[FOT. DANIEL MROZ/
FORUM]

— Grupa Azoty jest w znacznym stopniu
skonsolidowana. Kompetencje w zakresie
sprzedazy nawozow produkowanych w wie-
lu spétkach koncernu majg Pulawy. Gdyby
ich zabraklo w Grupie Azoty, pracownicy
grupy musieliby nauczy¢ sie ich od podstaw
— mowi eksprezes.

Wedlug niego dzis sprzedaz Pulaw ozna-
czalaby oddanie ich za példarmo.

— Przy obecnych wycenachto 1-1,5 mld zi.
Kilkaset milionow zlotych pozwolitoby pew-
nie pokryé straty, reszte trzeba byloby prze-
znaczy¢ na splate Polimerdw Police i byloby
po pienigdzach. Dla Grupy Azoty to bardzo
zle rozwigzanie — uwaza Jerzy Marciniak.

Jeszcze dalej idzie Andrzej Skolmowski.

— Pulawy sa nosnikiem wynikéw i dawca
wyniku EBITDA calej grupy. Musza pozostaé
czescig koncernu, bo ich oddanie oznacza-
toby koniec Grupy Azoty w obecnym ksztat-
cie. Innymi slowy — to samobaéjstwo dla kon-
cernu — twierdzi menedzer.

Wypuscié¢ nowe akcje

Co moze uratowa¢ Grupe Azoty? Opinie
bylych menedzerow spolki sa zaskakuja-
co zbiezne.

— Pieniadze na ratowanie trzeba zdoby¢
przez podniesienie kapitatu. Zarzad powi-
nien wystapic z takim wnioskiem - uwaza
Andrzej Skolmowski.

O emisji akeji Grupy Azoty — czy to dla
Orlenu, czy dla innych spétek skarbu pari-
stwa, np. PZU — mowi réwniez eksprezes
chemicznego koncernu.

— Nowe akcje wypuszczalbym jak naj-
szybciej, najlepiej jeszcze w tym roku.

Obecna wycena calej grupy z pewnoscig za-
checi potencjalnych inwestoréw do zakupu
nowych akeji, bo daje nadzieje na relatyw-
nie szybki zarobek. Nie mam obaw o powo-
dzenie emisji — wyjasnia Jerzy Marciniak.

Andrzej Skolmowski uwaza, ze w gre
moze wchodzi¢ emisja z prawem poboru,
bez prawa lub jaki$ wariant hybrydowy. On
takze widzi plocki koncern jako przyszlego
znaczgcego akcjonariusza Grupy Azoty.

— Nie jest tajemnica, ze Azoty od dawna
myslaly o scislejszych zwigzkach bizneso-
wych i kapitatowych z Orlenem. To natu-
ralny partner w bardzo wielu obszarach.
Nowe akcje mozna byloby wyemitowaé
wlasnie dla niego — méwi menedzer.

Umdwié sig z bankami

Pawel Lapinski, rowniez zwolennik emi-
sji, przeprowadzilby jq nie teraz, lecz za
jakis czas.

— Biznesy Grupy Azoty sa podatne na
cykle, obecnie sa w dotku, ale pojawiajg
sie rynkowe informacje, ktére pozwalaja
na optymizm co do perspektyw na dru-
gie polrocze. Najrozsadniejszym rozwig-
zaniem byloby osiagniecie porozumienia
z bankami w sprawie zamrozenia kowe-
nantéw na rok. To daloby czas grupie
na odbudowe zdolnosci kredytowych.
Znaczna czes¢ strat z 1 kw. tego roku mia-
la charakter jednorazowy. Jestem przeko-
nany, ze zarzadzajacy wyciagneli wnioski
z popelnionych bledow i przy korzystnym
rynku po I kw. 2024 r. grupa bedzie mo-
gla powrdcic¢ do ustalonych kowenantéw
- wyjasnia byly wiceprezes ds. finanso-
wych, dodajac, Ze wtedy nastalby dobry
czas na emisje akcji.

Rozwodnié Acron
Podniesienie kapitatu Grupy Azoty ma
jeszcze co najmniej jeden plus.

— Efektem wyemitowania nowych
akeji byloby rozwodnienie Acronu w ak-
cjonariacie, bo Rosjanie z powodu sank-
¢ji nie moga objac¢ nowej emisji ~ mowi
Andrzej Skolmowski.

Dostrzega to réwniez Pawel Lapinski,
a zdaniem Jerzego Marciniaka udzial
Acronu moglby spas¢ nawet ponizej
10 proc.

— Dla zarzadu Grupy Azoty emisja byla-
by tez szansa na naprawienie bledow, jakie
popelnil w zarzadzaniu, bo przeciez nie
jest tak, ze za ostatnie wyniki finansowe
i trudng sytuacje firmy odpowiada tylko
sytuacja na swiatowych rynkach. Emisja
uwolni takze menedzerow od potencjal-
nych zarzutéw o dziatanie na szkode spol-
ki — po sprzedazy Pulaw po niskiej cenie
takiego zarzutu z cala pewnoscig beda mo-
gli sie spodziewac — podsumowuje byly
prezes koncernu. © ®
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Kulczyk blisko sprze
autostrady A2 fundu

Sebastian Kulczyk konczy infrastrukturalny projekt rozpoczety
ponad 30 lat temu przez ojca, Jana Kulczyka. KE analizuje mozliwosc¢
przejecia go przez francuskiego partnera

Kapczynska

Katarzyna ¥ ;!l
i\ S

k.kapczynska@pb.pl = 22-333-98-16

Autostrada Wielkopolska (AWSA) to spétka
koncesyjna zalozona przez Jana Kulczyka
w 1992 r. do budowy w Polsce drog szyb-
kiego ruchu. W latach 2002-04 zbudowala
odcinek A2 Konin—-Nowy Tomysl, ktory
jako jedyny w kraju zostal sfinansowany
wylacznie z prywatnego kapitahu. Jej sio-
strzana firma, czyli AWSA 11, zquowala
natomiast trase Nowy Tomysl-Swiecko
w formule partnerstwa publiczno-prywat-
nego (PPP). Powstal przed EURO 2012. Oba
licza w sumie 255 km. Ich budowa pochlo-
nela 2,4 mld EUR. To jeden z najwigkszych
projektéw infrastrukturalnych zrealizowa-
nych w Europie Srodkowo-Wschodniej. Dla
Jana Kulczyka byl to cos wiecej niz tylko
biznesowy projekt.

To wielki sukces Polakéw, setek osob,
firm oraz instytucji, ktore konsekwentnie
i profesjonalnie wspieraly realizacje ma-
rzenia sprzed prawie 20 lat. Polgczenie
Wielkopolski i calego kraju, supernowocze-
sna autostradg z Europa, jest zwiericzeniem
waznego etapu transformacji. Autostrada
A2 przyspieszy rozwoj gospodarczy regio-
now, ktore sasiadujg z autostrada, szeroko
otwiera polskie drzwi dla zagranicznych
turystoéw oraz inwestoréow” — méwit dr Jan
Kulczyk przy okazji otwarcia trasy.

Po ponad 30 latach Sebastian Kulczyk
zdecydowal sie rozsta¢ ze zbudowana
przez ojca grupa autostradowa. Jego udzia-
ly w spotkach AWSA i AWSA II (kontrolo-

Proces sprzedazy
gruparozpoczela
tuz przed
wybuchem
wojny w Ukrainie.
Byt prowadzony
wwyjatkowo
trudnym

okresie - polski
iglobalny rynek
finansowy

oraz infrastruk-
turalny boryka
sie z wieloma
problemami
wywolanymi
wojna i inflacja.
Branzowi
eksperci
obawiali sie
nawet,

realizacje marzenia sprzed prawie 20 lat. Potgczenie Wielkopolski i catego kraju supernowoczesng autostradg z Europa jest zwieficzeniem
waznego etapu transformaciji. Autostrada A2 przyspieszy rozwéj gospodarczy regiondw, ktore sgsiadujg z autostrada, szeroko otwiera
polskie drzwi dla zagranicznych turystow oraz inwestorow - mowit dr Jan Kulczyk przy okazji otwarcia trasy. [FOT mw)

Ze w czasie
wojennej

zawieruchy
Sebastianowi
Kulczykowi
trudno bedzie
znalez¢ nabywce.

wane za posrednictwem KI One, dawniej
Kulczyk Holding) maja trafi¢ w rece ich
drugiego udzialowca, francuskiego fun-
duszu Meridiam. Wartosci transakgji nie
ujawniono, ale z nieoficjalnych informacji
PB wynika, ze to okolo 700 mln EUR.

Francuski fundusz zwiekszy
udziat w spotkach autostradowych
Komisja Europejska opublikowata niedaw-
nonotke, z ktorej wynika, ze otrzymala zglo-
szenie koncentracji w trybie art. 4 Council
Regulation No 139/2004, czyli unijnych

przepisow dotyezacych fuzji i przejed.
Zgodnie z nim Meridiam SAS zamierza po-
srednio naby¢ 100 proc. udzialéw w firmie
KI One, do ktorej nalezy 23,8 proc. akcji
AWSA i 40 proc. AWSA II. Obecny udzial
Meridiama w tych spdtkach to odpowied-

AKcjonariat AWSA AKkcjonariat AWSA-II
b wproc. P wproc.
00 e 26,3 40,1 40,0
pozostali i i Meridiam KIOi : Meridiam
i Infrastructure i Infrastructure
2 i A2Sarl i A2S.arl
KWM Investment E :
GmbH £ _ i i
SR
EGIS Projects
GmbH
L -
A2-BI t SCS| 1 T
nves P 238 !
19,7 ‘KIOneSA. 490 10,0
PGE Polska Grupa KWM Investment GmbH Strabag AG
Energetyczna S.A 2rodio: AWSA

Autostrada daje prace

» Przy budowie odcinka

Nowy Tomy$l-Konin praco-
wato 5 tys. 0s6b, a na odcinku
Nowy Tomysél-Swiecko 2 tys.
W 2002 r. przy utrzymaniu A2
pracowato niespetna 90 oséb,
aw2022r.560. Autostrada
przycigga tez inwestoréw
lokujacych dziatalnosé

blisko drogi. Z rynkowych
szacunkéw wynika, ze kazdy
kilometr autostrady generuje
posrednio i bezposrednio

88 miejsc pracy.

OKIEM EKSPERTA

Czas zyskow

JAN STYLINSKI, prezes Polskiego Zwigzku Pracodawcéw Budownictwa

iznes autostradowy jest kapitatochtonny, a zyski zazwyczaj sq

wypracowywane w diugim okresie. Czesto inwestujg w niego
fundusze inwestycyjne czy infrastrukturaine, ktére nie nastawiaja
sig naszybki zysk i wysoka stope zwrotu w krétkim terminie, lecz na
stabilny dochéd dtugoterminowy. Nie dziwi wigc zainteresowanie
ze strony Meridiama. Grupa Kulczyka natomiast od pewnego czasu
inwestuje w podmioty z rynku nowoczesnych technologii, co moze
by¢ bardziej ryzykowne niz zarzadzanie autostrads, ale niekiedy
zapewnia wyzszy | szybszy zysk.
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BS zatwierdzit
1,5mid USD na
pomoc dla ludnosci

Rada dyrektoréw wykonawczych Banku Swiatowego (BS)
zatwierdzita przyznanie Ukrainie gwarantowanejprzezrzad
Japonii pozyczki w wysokosci 1,5 mid USD. Wraz z tg po-
2zyczka bank zabezpieczytw sumie awaryjne finansowanie
dla Ukrainy o wartosci ponad 37,5 mid USD. Te pienigdze
pozwalaja m.in. na dostarczanie podstawowych ustug pu-
blicznych, wyptacanie emeryturipensjipracownikom sek-

tora publicznego oraz pomoc wewngtrznym uchodzcom.
Gwarantowana przez japonski rzad pozyczka zostanie
przeznaczonanatrzy gtéwne cele:pomoc dlazubozatych
i wysiedlonych rodzin, wsparcie reform zwigkszajacych
przejrzystosé finanséw publicznych i poprawe systemu
handlu nieruchomosciami, energia i walke z korupcja
w tym obszarze. (Di.PAP]

y CPK wdraza
Umowy

SZOW1

nio: 26,3 1 40 proc. Oprocz AWSA i AWSA
11 fundusze z francuskiej grupy kupia akcje
spolki Autostrada Eksploatacja, odpowiada-
jacej za utrzymanie trasy A2, oraz budow-
lanej A2 Route.

Skontaktowalismy si¢ z przedstawiciela-
mi Kulezyk Investments, ale nie komentujg
informacji o planach sprzedazy autostrado-
wych aktywow Meridiamowi.

PB juz w lutym ubieglego roku pisal, ze
polski inwestor przymierza si¢ do ich zby-
cia. Niedawno natomiast Dawid Jakubowicz,
prezes Kulczyk Investments, poinformowal
na naszych lamach, ze podmiotéw zwigza-
nych z autostradg A2 nie bedzie w kierowa-
nej przez niego grupie.

»Jestesmy na zaawansowanym etapie
zbycia tych aktywow, choé ze wzgledu na
geografie, liczbe spdlek i ich akcjonariat
to czasochlonny i skomplikowany proces.
Spodziewamy sie, ze domkniemy transakcje
jeszeze wtym roku i skoncentrujemy sie na
kolejnym rozdziale historii KI” — powiedzial
Dawid Jakubowicz w rozmowie z PB.

Proces sprzedazy firm zwigzanych
z A2 grupa rozpoczela tuz przed wybu-
chem wojny w Ukrainie. Byl prowadzony
w wyjatkowo trudnym okresie. Od ataku
Rosji polski i globalny rynek finansowy
oraz infrastrukturalny boryka sie z wieloma
problemami wywolanymi wojna i inflacja.
Branzowi eksperci obawiali si¢ nawet, ze
w czasie wojennej zawieruchy Sebastianowi
Kulczykowi trudno bedzie znalez¢ nabywce
spolek autostradowych. Zgloszenie transak-
cji sprzedazy do KE pozwala przypuszczaé,
ze plan sie powiedzie.

Zwiekszenie zaangazowania francu-
skiego funduszu nie jest niespodzianka.
W branzy autostradowej spodziewano sig,
ze nabywcg aktywow KI One moze zosta¢
Meridiam, kt6ry jako akcjonariusz zna
od podszewki spoiki i realia biznesowe 4
panujace na tym rynku.

Zyskii straty na autostradzie A2
Dla funduszu istotne sg stabilne zyski,
zwlaszcza w AWSA 1. W 2022 1. spitka
osiagnela 368 min z przychodéw z uslug
eksploatacyjnych i wypracowala prawie
95,5 min zi zysku ze sprzedazy. Wynik net-
to przekroczyt 112 min zi, z czego akcjona-
riusze przeznaczyli na dywidende 53,2 min
z} plus 52,4 min z} z zysku z lat ubiegtych.
Przychody netto w AWSA siegnely na-
tomiast 850 min zl, a zysk ze sprzedazy
prawie 365 min zl. Spoétka zanotowala
jednak strate netto w wysokosci 202 min

» NOWA STRATEGIA: Grupa Sebastiana
Kulczyka wyznaczyta sobie cztery kluczowe
obszary aktywnosci inwestycyjnej:

software (zwtaszcza SaaS), nieruchomosci,
(szczegolnie rynek premium), biotechnologia
i nowoczesne rozwiazania energetyczne

(ale nie produkeyjne). Oprécz tego,

poprzez fundusz Manta Ray, inwestuje

w nowe technologie. [FoT.wwl

zL. Wynika ona z zakwestionowania przez
Komisje Europejska rozliczen za tzw. dar-
mowe przejazdy ciezaréwek po koncesyj-
nych odeinkach autostrad w Polsce.
Kierowcy placg za nie przy bramkach.
Przed laty musieli jednak takze kupowac
winiety, by poruszac sie po trasach za-
rzadzanych przez Generalng Dyrekcje
Drog Krajowych i Autostrad. KE uznata,
ze dwa systemy nie mogg funkcjonowac
jednoczesnie. Dlatego tez rzad w Polsce
zwolnil przewoznikow z platnosei przy
bramkach. Mogli przez nie przejezdzac,
okazujac winiety. Koncesjonariusze na-
tomiast otrzymywali platnosci od skarbu
panstwa. W przypadku AWSA Bruksela
zakwestionowala jednak zasady rozliczen,
uznajgc czes¢ platnosci za pomoc publicz-
na. W efekcie spélka musiala wplacié pie-
nigdze do depozytu resortu finanséw, co

wptlynelo na jej wyniki. © ®

partnerskie

Spotka chce premiowac
wykonawcow,

ktorzy beda terminowo
wykonywac kontrakty.
Warunek: tempo prac
nie moze odbic sie
negatywnie na jakosci.

Centralny Port Komunikacyjny
we wspolpracy z prywatnymi
firmami przygotowuje sie do
budowy lotniska oraz prowa-
dzacych do niego linii kolejo-
wych. Planuje wdrozy¢ nowe
rodzaje umow, ktore beda
zgodne z prawem zamowien
publicznych, ale takze oparte
na wspdlpracy partnerskiej
z wykonawcami.

— 0d poczatku funkecjono-
wania CPK wprowadzilismy
szereg metod i narzedzi beda-
cych nowoscig na polskim ryn-
ku budowlanym. Stosujemy
projektowanie BIM, szeroko
wykorzystujemy umowy ra-
mowe, a takze zarzadzanie re-
alizacja projektow, polegajace
na wspolpracy z partnerami
w zespolach zintegrowanych,
by okresli¢ najbardziej efek-
tywny model realizacji — mowi
Mikolaj Wild, prezes CPK.

Oszczednoéci do podziatu
zwykonawcami

Jedng z pierwszych firm na
Swiecie, ktéra wdrozyla no-
watorskie umowy partnerskie,
jest Rolls-Royce, dostarczajacy
m.in. silniki lotnicze, Mdéwiac
w uproszezeniu: polegaly na
tym, ze firma otrzymywala pie-
nigdze nie za dostawe i serwis
urzadzen, lecz za to, ile godzin
samoloty byly w powietrzu.
Im bardziej byly sprawne sil-
niki i im wiecej samoloty wy-
konywaly lotow, tym wyzsze
bylo wynagrodzenie.

- Umowy tego rodzaju
wymagaja zaufania miedzy
stronami, ktore je podpisuja.
Zalezy nam na tym, by wy-
konawcy odeszli od modelu
przetargéw, w ktorych skla-
daja oferty z niskimi cenami,
a potem procesujg sie z zama-
wiajgcym o roszczenia albo
wliczajg do ceny ofertowej
koszty kar przewidzianych
w umowie. Chcemy z wyko-
nawcami wdrozy¢ model spra-
wiedliwego podzialu zyskow,
kosztow i ryzyka — mowi
Mikolaj Wild.

|

»MARCHEWKA ZAMIAST
KIJA: Naszym celem jest
zacheta do terminowej realizacji
prac zamiast stosowania kar
umownych, ktore bytyby przez
wykonawce wliczane w cene—
maowi Mikotaj Wild, prezes CPK.
[FOT.TP]

Model Rolls-Royce’a trud-
no jednak wdrozy¢ na budo-
wach infrastrukturalnych.

— W kontraktach na roboty
budowlane bedziemy premio-
wadé oszczednosci, ktérymi
zamierzamy si¢ dzieli¢ z wy-
konawcg we wczesniej usta-
lonych proporcjach — mowi
Mikolaj Wild.

Chodzi np. o to, by wyna-
grodzi¢ firmy za wdrazanie
rozwigzan, ktore zmotywuja
do wykonania prac jak najszyb-
ciej, ale nie kosztem jakosci.

Plusy i minusy

nowych uméw

Wykonawcy podkreslaja, ze
partnerskie umowy, premiu-
jace np. firmy dotrzymujace
terminéw, sprawdzajg sie
w Polsce i innych krajach.

— Takie umowy sg w kra-
jach rozwinietych standardem.
Zapisy premiujace zakoriczenie
prac przed terminem stosowal
np. Gaz System przy realizacji
wybranych odcinkéw gazocia-

gu Baltic Pipe. Dzieki temu moz-
liwe byto zakonczenie inwesty-
cji przed zakladanym terminem
kontraktowym. Wpisywanie
kar umownych do kontraktow
finalnie podnosi koszty oferty.
Przykladem jest jeden z prze-
targow, w ktérym zamawiaja-
cy za kryterium oceny oferty
uznal wysokos$é kary umow-
nej, ktéra zaproponuje sam
oferent. Im wyzsza kara, tym
lepsza ocena — mowi Michat
Wrzosek, rzecznik Budimeksu,
podkreslajac, ze firma pozy-
tywnie ocenia pomyst CPK.

Jan Stylinski, prezes Pol-
skiego Zwiazku Pracodawcow
Budownictwa, takze uwaza,
ze wprowadzanie umoéw pre-
miujgcych rzetelnych wyko-
nawcow to krok w dobrym
kierunku. Dodaje jednak, ze
diabet thwi w szczegdlach, jed-
ne rozwigzania proponowane
przez CPK moga przynies¢ po-
zytywne efekty, a inne moga
by¢ trudne do wdrozenia na
polskim rynku budowlanym.
Chodzi np. o kontrakty w for-
mule open book, czyli otwar-
tej ksiegi, w ktérych inwestor
ma wiedze np. o cenach wy-
korzystywanych materiatow,
sprzecie czy zasobach ka-
drowych. Ma to zapewniad
kontrole kosztow i wysoka
jakos¢ realizacji.

Jan Stylinski podkresla, ze
w Polsce formula open book
nie byla dotychczas stosowana
na szeroka skale. Uwaza, ze le-
piej ja przetestowac na niewiel-
kim kontrakcie. Obawia sig, ze
zanim strony realizujace umo-
we nabiora doswiadczenia,
open book moze rodzi¢ kon-
flikty, np. o stosowane materia-
ly czy liczbe maszyn wykorzy-
stanych do jakiego$ zadania.

Prezes Polskiego Zwigzku
Pracodawcow Budownictwa
zwraca takze uwage, ze obec-
nie Spore prac przygotowaw-
czych zwigzanych z CPK wyko-
nujg firmy azjatyckie. Obawia
sie, ze beda odgrywac takze
czolowg role w budowie, a kra-
jowi wykonawcy beda pelni¢
funkcje konsorcjantow albo
podwykonawcow. Ekspert
podkresla, ze azjatyckie firmy
zazwyczaj nie maja w Polsce
potencjalu wykonawczego
i nie znajg specyfiki naszego
rynku, co takze moze utrudnic¢
realizacje umow niezaleznie
od ich rodzaju. karl © ®
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Polak sprzedal biznes

Zajmujaca sie badaniami klinicznymi Iqvia, liczaca zyski w miliardach
dolarow, przejeta serwisy pomagajgce docierac do farmaceutow.
Ich tworca juz rozwija kolejne projekty i zamierza inwestowac w start-upy

-
4

» NIE CZAS NA EMERYTURE;: tukasz |zbicki, twérca grupy Farmacja.net, po sprzedazy biznesu zorientowanego na farmaceutow w kolejnych projektach skupi sig

¥
L]

na pacjentach. Zainwestuje tez w start-upy. Szczegélnie interesuja go technologie w monitorowaniu przebiegu choréb przewlektych w warunkach domowych,
diagnostyka i edukacja zdrowotna z zastosowaniem algorytméw sztucznej inteligencji. (FoT wii

Mariusz
Bartodziej hin_

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

Na inwestycje big pharmy w polskie spol-
ki biotechnologiczne trzeba jeszcze za-
czekad, niemniej rodzime firmy z sektora
ochrony zdrowia sg na radarze globalnych
graczy. Dowodzi tego przejecie przez fir-
me Iqvia grupy Farmacja.net, wlasciciela
specjalistycznych serwisow (m.in. mgr.
farm oraz rx.edu.pl). Iqvia wprowadzila
juz na nich swoje logo i informacje o sobie,
ale nie komentuje transakcji. Z naszych
informacji wynika, Ze jej wartos¢ mogla
wynies¢ kilkadziesiat milionéw zlotych.

Iqvia to wywodzaca sie z USA, jedna
znajwiekszych na swiecie firm CRO (zang.
contract research organization, prowadze-
nie badan na zlecenie firm farmaceutycz-
nych). Jej kapitalizacja na nowaojorskiej
gieldzie przekracza 40 mld USD (okoto
160 mid zl, dwukrotnie wigcej niz Orlen).
W tym roku planuje zwiekszy¢ przychody
do 15,15-15,4 mld USD, a skorygowany zysk
EBITDA do 3,63-3,7 mld USD.

~ Juz jesienig 2021 r. utwierdzilem sie
w przekonaniu, Ze bez wsparcia strate-
gicznego inwestora nie pokonamy roz-
nych barier z powodu zbyt malej skali.
Potrzebowalismy takiego, ktory zapewni
nam dostep do dodatkowej bazy informa-
¢ji oraz mozliwosci zagranicznej ekspansji
— mowi dr kukasz Izbicki, tworca i whasci-
ciel grupy Farmacja.net, ktory po sprzeda-
zy biznesu zajmie sie kolejnymi projektami.

Od interesu do biznesu
Przedsigbiorca poszed! na swoje jako mio-
dy farmaceuta z doktoratem i doswiadcze-

TRZY PYTANIA DO... IRENEUSZA MARTYNIUKA, ZALOZYCIELA FIRMY DORADCZE) SCALENCE | PARTNERA FUNDUSZU INVENTO VC, BYLEGO WICEPREZESA GRUPY POLPHARMA

Polskie medtechy musza odrobic lekcje

Czy polskirynek medtechowy stat sig

juz wystarczajgco atrakeyjny
dla globalnych inwestoréw?
Jest wiele polskich firm z sektora ochrony
zdrowia, ktére majg sporo do zaoferowania
zachodnim inwestorom. Inng sprawa jest jednak
konsolidowanie aptek czy placowek
medycznych, a inng przejmowanie technologii.
W drugim przypadku jest juz co najmniej
kilka podmiotéw z dobra pozycja na rodzimym
rynku, potrzebujgcych wsparcia w rozwinigciu
skrzydet za granicg. Czynnikiem determinujacym
inwestycje w nie bedzie uniwersalnos¢ ich
rozwigzan - potencjat wejscia na duze,
globalne rynki.
Istotng role w rozwoju polskiejinnowacji odegrat
naptyw w ostatnich latach kilku miliardéw ziotych
publicznych pienigdzy. Zainicjowato to mndstwo

ciekawych projektow m.in. w obszarze zarzadza-
nia informacjami oraz zdrowia kobiet. Biznesowy
darwinizm jest jednak bezwzgledny - przetrwaja
wytacznie ci, ktérzy dobrze wykorzystali czas

i pienigdze. Nie znam polskiego medtechu, ktory
nie rozgladatby sie za powaznym inwestorem

z zagranicy.

Co w takim razie powinny zrobié,

by przyciggnaé ich uwage?
W obszarze promocji polskich spotek medycz-
nych na Zachodzie jest jeszcze duzo do zrobienia,
a od jakiegos czasu warunki nie sprzyjaja,
bo wieluinwestoréw wstrzymuje sie z decyzjami.
Przejecie Farmacji.net przez firme Iqvia
dowodzi jednak, ze odpowiednio przygotowane
do poszukiwania duzego inwestora firmy majg
spore szanse powodzenia.

Kluczowy jest unikatowy i uniwersalny produkt
oraz umiejetnos¢ dobrego przedstawienia

go potencjalnemu inwestorowi. Rdwnie wazna
jestjednak odpowiednia strategia i kultura
organizacyjna, by firma mogta tatwo wkompono-
wac sie w struktury zachodnich spdtek publicz-
nych, byta zgodna ze standardami ich tadu
korporacyjnego.

Jak polskie start-upy wypadajg

w tej sferze?
Nie chece generalizowad, ale strategiczne plano-
wanie nie jest standardem w naszym kraju. W ubie-
gtym roku przebadatem ponad 150 przedstawi-
cieli MSP - jedna piata nie miata zadnej strategii,
a potowaz tych, ktdre j miaty, nie planowata
w tym obszarze modyfikacji w obliczu nadciggaja-
cego kryzysu.

W Invento VC analizuje dziesiatki zgtaszajacych
sie start-upow. Podstawowym btedem jest frag-
mentaryczne traktowanie biznesu. Zatozyciele
maja pomyst i kogo$ od technologii, a moze
nawet marketingu, ale w ich biznesplanie trudno
doszukaé sig analizy rynku, ryzyka, taficuchéw
dostaw i alternatywnych maodeli komercjalizacji.
Weigz brakuje start-upow, ktére doktadnie wiedza,
co chegrobié, dla kogo, jakg wartos¢ oferujg inte-
resariuszom i gdzie oraz na jakim etapie powinny
szukac partnerow.

Strategiczne planowanie rozwoju wraz z planowa-
niem alianséw to nietatwe zadanie, wigc warto, aby
zatozyciele lub prezesi firm, ktérzy nie majaw tym
obszarze doswiadczenia, zawczasu zapewnili
sobie wsparcie specjalistow - tak jak juz to robia
np.w obszarze patentowym, podatkowym czy
zarzgdzania tancuchami dostaw.
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Wskazniki PMI
w Panstwie Srodka
nadal stabe

Kolejne dane potwierdzaja stabos¢, w jakg popadta chir-
ska gospodarka po udanym poczatkuroku. Wskazniki PMI
dlaprzemystui ustug$wiadcza o utracie impetu, wzbudza-
Jac coraz wigksza presjg na wiadze, by wzmocnity $rod-
ki stymulacyjne.

Wedtug Narodowego Biura Statystycznego w czerwcu
wskaznik PMI dla przemystu co prawda nieznacznie sie

umocnit—do 49,0z 48,8 pktw maju, nadal jednak byt poni-
zej progu 50 pkt oddzielajgcego kurczenie sig od ekspansji.
Totrzeci z rzedu miesiac z wartoscig ponizej tego progu.
Rozczarowat réwniez PMI dla ustug. Spadt do 53,2z 54,50
pktw maju, notujac najstabszy wynik, od kiedy pod koniec
ubiegtego rokurzad odszedt od kosztownej i wyniszczaja-
cejpolitykizero covid. iwsT]
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niem w kilku dzialach globalnej korporacji
farmaceutycznej. Mimo mozliwosci awan-
su do centrali AstraZeneki zostal w kraju
ze wzgledéw rodzinnych.

- W latach 2010-11, u schylku Naszej
Klasy i poczatkach Facebooka w Polsce,
dostrzeglem potencjat zbudowania za-
mknietej, internetowej spolecznosci
farmaceutéw na bazie réznych grup te-
matycznych zwigzanych z praktyka
zawodowa. Poczatkowo wszystkim zaj-
mowalem si¢ sam — tworzeniem tresci,
marketingiem czy wdrazaniem nowych
funkcji. Nie wiedzialem, jakiej skali biz-
nes uda si¢ na tym zbudowac, ale bytem
mocno zdeterminowany do stworzenia
swojego miejsca pracy na wlasnych zasa-
dach — wspomina bukasz Izbicki.

Rozwoj serwisu przyspieszylo wejscie w zy-
ciew 2012r. ustawy refundacyjnej. Farmaceuci
szukali informacji o zmianach prawnych,
a Farmacja.net wyrdzniala sie na tle innych
foréw — zdaniem jej tworcy — najbardziej ak-
tualnymi i rzetelnymi informacjami podanymi
W nowoczesnej i przystepnej formie.

— Przez kolejne lata liczba uzytkowni-
kéw rosta wykladniczo i szybko pojawily
sig efekty sprzedazowe dzieki umozliwie-
niu partnerom dotarcia do farmaceutéw.
To byl okres wytezonej pracy, ale tez
dobrej zabawy i eksperymentowania.
W 2019 r. doszlismy jednak do $ciany i po
ukoniczeniu studiow biznesowych posta-
nowitem gruntownie przemodelowac fir-
me, przygotowujgc stabilne fundamenty
istrategie, by rozejrzec si¢ za inwestorem.
Pomogl mi w tym Ireneusz Martyniuk,
byly wiceprezes Polpharmy — méwi zalo-
zyciel grupy Farmacja.net.

W ostatnich latach stala sie ona nie tyl-
ko #rddlem informacji dla farmaceutow
o opiece nad pacjentami czy prowadzeniu
apteki, ale tez branzowy agencja marke-
tingowg i rekrutacyjng. W ubieglym roku
zwiekszyla przychody z 7 do 8 min zl przy-
chodéw przy wysokiej marzy, ktorej war-
tosci nie ujawnia.

— W bazie mamy okolo 50 tys. zareje-
strowanych uzytkownikéw, wiec docie-
ramy niemal do wszystkich farmaceutow
w Polsce. Z regularnych badan Ipsos wy-
nika, Ze nie mamy w Polsce liczacej sie
konkurencji, poniewaz przez lata dzialal-
nosci przejelismy wszystkie najwazniejsze
serwisy — mowi Lukasz Izbicki.

Prosty przekaz do pacjentow
Drzigki zastrzykowi gotéwki przedsiebiorca
zamierza przyspieszy¢ rozwdj kolejnych
branzowych projektéw. Jednym z nich jest
serwis Leld.pl, ktory ma dostarczaé informa-
cje o lekach i suplementach zrozumiatym
dla pacjentow jezykiem, by rosnace na zna-
czeniu tzw. samoleczenie bylo bezpieczne.

— Leki.p] wystartowaly na poczatku
2021 1. i s3 jeszcze na wczesnym etapie
rozwoju, poniewaz rynek jest znacznie
bardziej konkurencyjny niz w przypad-
ku Farmacja.net — konkurujemy m.in.
z aptekami internetowymi i portalami
medycznymi. Budujac zasieg organicznie,
doszlisSmy do okoto 1 miIn uzytkownikow
miesiecznie. Jestesmy gotowi do zwigk-
szenia skali i rozpoczecia komercjalizacji
platformy — informuje Eukasz Izbiclkd.

To projekt rozlozony na kilka etapow
prowadzacych do stworzenia marketpla-
ce’u dla ushug i produktow zdrowotnych.

— Sprzedaz farmaceutykéw w interne-
cie utrzymuje dwucyfrowe tempo wzro-
stu, wiec perspektywy sa dobre, a liczymy,
ze w ciagu kilku lat nawet wzrosna, dzieki
umozliwieniu e-sprzedazy lekéw na recep-
te odpowiadajgcych za 55 proc. wartosci
rynku w Polsce. Chcemy by¢ na to gotowi,
dlatego juz rozgladamy sie za silnym part-
nerem — twierdzi biznesmen.

Pierwszych przychodow spodziewa sie
w tym roku. Zaklada, ze Leki.pl osiggna
zdecydowanie wigksza skale niz Farmacja.
net dzieki nieporéwnywalnie wiekszej gru-
pie docelowej oraz kapitalowi na rozruch.

«pomoc w wyszukaniu terapii...
Drugim projektem, ktory ruszy jeszcze
w tym roku, jest platforma Clinical Trials.eu
—~ w Polsce bedzie funkcjonowac jako
BadaniaKliniczne.pl. Powstal podczas
pracy nad koncepcja komercjalizacji ser-
wisu Leki.pl.

— Ze wzgledu na regulacje i wielkod¢ ryn-
ku — 13 mld USD — tworzymy te platforme
od razu z mysla o Europie. Wielu pacjentom
z chorobami rzadkimi czy w cigzkim stadium
choroby standardowe leczenie nie zapewnia
juz wystarczajacych rokowari, dlatego wyma-
gaja eksperymentalnych terapii dostepnych
w osrodkach na calym kontynencie — gléwny-
mi rynkami poza Polska beda dla nas Niemcy,
Francja i Hiszpania, Dotarcie i zrozumienie
informacji jest jednak poza zasiegiem prze-
cietmego pacjenta, wigc chcemy to zmienic.
Pacjentom zapewnic dostep do najlepszych
mozliwych terapii, a firmom z branzy do pa-
cjentow — thimaczy bukasz Izbicki.

Okresdlenie finalnego modelu komer-
cjalizacji projektu wymaga jeszcze czasu.
Jego pomystodawca podkredla, ze obecnie
walutg jest informacja.

...l inwestycje w medtechy

bukasz Izbicki zajmie sie tez inwestowa-
niem w medtechy, by wykorzysta¢ do-
tychczasowe doswiadczenie. Propozycje
dostawat juz wezesniej.

— Interesuja mnie wszelkiego rodzaju
spolki zwigzane z rynkiem farmaceutycz-
nym, niosgce wartosc dla pacjenta, pro-
ducenta lub apteki, szczegdlnie dajace
szanse na synergie z moimi projektami.
Moja praca naukowa wigzata sie z bada-
niami i rozwojem, dlatego rozwaze nawet
wejscie w projekty na etapie koncepcji biz-
nesu, zwlaszcza ze przeszedlem juz droge
od zera do zdobycia inwestora branzowe-
go. Kluczowa dla mnie jest jakos¢ zespotu
— mo6wi inwestor.

Z powodu ograniczonego czasu chce
zaangazowac si¢ w dwa-cztery start-upy,
a z kompletowaniem portfela si¢ nie spie-
szy. Nie oczekuje przejecia kontroli, ale nie
pozostanie biernym udzialowcem. Zalezy
mu na wnoszeniu istotnego wkladu w roz-
wdj produktu i strategii. Wartosé inwesty-
cji bedzie zalezala od potrzeb spolki.

— Polski rynek medtechowy jest per-
spektywiczny, a niektdre perly sg gleboko
schowane. Czasem dobry biznes nabiera
ksztattow dzieki wsparciu odpowiednich
os6b. Od paru lat na rynku dziala tez kil-
ka firm, ktorych potencjat sprzedazowy
zdecydowanie przekracza obecne wyni-
ki. Dlatego interesujg mnie nie tylko nowe
projekty, ale tez takie, ktére wraz z rozwo-
jem napotkaly pewna bariere, a ja pomoge
ja pokonac — mowi Lukasz [zbicki, © @

VeloBank poszedt
pod miotek

Bankowy Fundusz
Gwarancyjny rozpoczat
formalny proces
sprzedazy.

Odpowiedzialny za sprze-
daz Bankowy Fundusz
Gwarancyjny (BFG), posiada-
jacy 51 proc. akcji VeloBanku,
rozpoczyna poszukiwanie
inwestora dla banku pomo-
stowego, ktory powstal w wy-
niku procesu resolution Getin
Noble Banku. Przedmiotem
transakcji jest takie
49 proc. akcji nalezacych do
Systemu Ochrony Bankow
Komercyjnych (SOBK) zalo-
Zonego przez osiem najwiek-
szych bankéw komercyjnych
w Polsce.

Proces zostanie podzielony
na dwa etapy. W pierwszym
potencjalni inwestorzy zo-
stang zaproszeni do sporza-
dzenia i zlozenia pisemnej,
niewigzacej oferty wstepnej.
W rundzie drugiej ograniczo-
na liczba inwestoréw zostanie
zaproszona do zlozenia ofer-
ty wigzacej.

BFG poinformowal, ze
oczekuje, ,,iz wybrani oferenci
beda gwarantowac bezpiecz-
ne i stabilne zarzadzanie ban-
kiem oraz wykaza zdolnos¢ do
zapewnienia bankowi odpo-
wiedniego wsparcia i posiada-
nia odpowiedniego potencjatu
finansowego i know-how dla
ostroznego i stabilnego zarza-
dzania bankiem”.

Glowny  akcjonariusz
VeloBanku bedzie zbieral ofer-
ty niewigzace do korica wrze-
$nia 2023 r., za$ planowane za-
koriczenie sprzedazy to koniec
marca 2024 r.

Odbudowa kapitatéw
Wylacznym doradeg finanso-
wym BFG w sprzedazy jest JP
Morgan. Zarzad VeloBanku,
ktéry przez trzy kwartaly pra-
cowal nad doprowadzeniem
go do jak najlepszej kondycji,
bedzie wiaczal sie do tego pro-
cesu tylko w razie potrzeby.

- Po dziewieciu miesigcach
wytezonej pracy calego zespo-
tu VeloBanku BFG sprzedaje
bank, ktory jest zyskowny
i odbudowuje kapitaly. Zysk
bedziemy chcieli zakwalifiko-
wac do kapitalow wiasnych,
tak Zeby potencjalny inwestor
mogl je uzupeli¢ jak naj-
nizszg kwotg - mowi Adam
Marciniak, prezes VeloBanku.

Bank rozpoczynal dzialal-
nos¢ z kapitalem wlasnym na
poziomie 700 min zl, co prze-
klada sie na okolo 4-procento-
wy wskaznik TCR. Wymagany
przez nadzér minimalny
wskaznik TCR dla bankow
komercyjnych to 10,5 proc.
(rownowartos¢ okolo 2,5 mld
zl kapitaléw). VeloBank staé
jednak na wiecej.

— Wskaznik kapitalowy
12 proc. plus to minimum,
zeby mozna bylo wykorzy-
sta¢ pelen potencjal banku,
prowadzi¢ polityke finanso-
wania gospodarstw, przedsie-
biorstw i korporacji — uwaza
Adam Marciniak.

W ciggu dziewieciu miesie-
cy dzialalnosci w VeloBanku
oprocz rebrandingu nastapi-
ly ogromne roszady kadrowe
i zmiana oferty. Bank zrealizo-
wal takze nowe pomysty, kto-
rych celem jest wzrost zyskow-
nosci i skali biznesu - réwniez
poza stricte bankowym.

Na koniec marca VeloBank,
ktory byl rentowny od chwili

zalozenia, posiadal aktywa
o wartosci 42 mld zI, depozyty
klientow o wartosci 39 mld zt
oraz kredyty netto o wartosci
21 mld zl. Bank nie ma tok-
sycznych aktywow, a przepro-
wadzenie procesu resolution
uwolnilo go od jakichkolwiek
przyszlych roszczen ze strony
wiascicieli.

W maju zarzad VeloBanku
informowal, Ze jest na naj-
lepszej drodze do wypelnie-
nia finansowych zobowigzan
zlozonych jesienig 2022 r.,
kiedy zapowiedzial m.in. wy-
pracowanie 400 mln zt zysku
w2023

Atrakcyjny cel

Wedlug Michaela Machaja,
dyrektora zarzadzajacego JP
Morgan, polski bank to atrak-
cyjny wariant inwestycyjny dla
zagranicznych podmiotow.

- Jesli popatrzymy na ostat-
nie lata, to w naszym sekto-
rze mielismy cztery procesy
sprzedazy bankéw i zaden nie
skonczyl sie sukcesem. Byly to
procesy obcigzone pewnymi
wadami i problemami, ktore
nie s rozwigzywalne, jak np.
ekspozycja na ryzyko strat
z tytutu kredytow frankowych.
VeloBank tego obcigzenia nie
ma, co sprawia, ze inwesto-
12y bardzo powaznie mu sie
przygladaja — mowil Michael
Machaj podczas czerwcowe-
go Europejskiego Kongresu
Finansowego w Sopocie.

Podkreslal rowniez, ze
VeloBank dziala na duzymi cie-
kawym rynku, ktéry trudno
zignorowad tym inwestorom,
ktorzy chea rozwija¢ biznes
w regionie CEE. © ®

Agnieszka Morawiecka
a.morawiecka@pb.pl = 22-333-99-99
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Superbet stawia
na ekspansje

Wywodzacy sie z Rumunii bukmacher podpisat kontrakt sponsorski
z Lechem Poznan i mocno inwestuje w zwiekszanie udziatow rynkowych
w Polsce. Zarabia w innych krajach

Marcel
Zatonski

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

Polscy bukmacherzy beda gra¢ o érod-
kowa Europe, tymczasem ich srodko-
woeuropejscy rywale graja o Polske.
W polowie czerwca ogloszono, ze STS,
lider polskiego rynku, wejdzie w sklad
grupy Entain CEE, do ktérej nalezy
juz najwiekszy chorwacki bukmacher
SuperSport. Grupa ma apetyt na kolejne
akwizycje w regionie, ale nie tylko ona,
bo o ekspansji mysli tez m.in. rumuniski
Superbet, wspierany przez Blackstone,
jeden z najwickszych funduszy private
equity na swiecie.

W Polsce Superbet jest obecny od pot
dekady i w tym czasie zdazyl wspia¢ sie
na najnizszy stopien podium pod wzgle-
dem udzialéw rynkowych. Kierujacy
w ostatnich latach polskim biurem Adam
Lamentowicz od poczatku czerwca odpo-
wiada za ekspansje rumuniskiej grupy na
rynkach Europy Srodkowej. Na fotelu pre-
zesa zastgpil go dotychczasowy czlonek
zarzadu bukasz Seweryniak.

— W Europie $rodkowej koncentrujemy
sie obecnie na Polsce i Serbii, gdzie trzy
lata temu kupili$my malego operatora ina
poczatku tego roku dokonalismy rebran-
dingu. Rozwazamy ekspansje na kolejnych
rynkach w regionie, Podstawowym mo-
delem jest rozwdj organiczny i stopniowe
budowanie - jak w Polsce — silnej pozycji.
Nie wykluczamy jednak akwizycji — mowi
Adam Lamentowicz.

Rynek bukmacherski rosnie
W Polsce Superbet szybko zwigksza ska-
le. Udzialy rynkowe poszczegdlnych firm
mozna szacowac na podstawie publiko-
wanych co kwartal przez Ministerstwo
Finansow danych o wplywach z 12-pro-
centowego podatku od obrotow w zakla-
dach wzajemnych. W pierwszym kwar-
tale tego roku przyniést on budzetowi
413 mln z (wzrost o 25 proc. rok do
roku), co oznacza, ze obroty wszystkich
firm na rynku siegnely w tym czasie
3,44 mid zL

STS, ktory przyjal w tym okresie za-
kiady za prawie 1,2 mld zl, mial udzial
na poziomie 35 proc., Fortuna — 23 proc.
A Superbet?

— Na poczgtku 2021 r. nasz udzial ryn-
kowy wynosit 3 proc., a na poczatku ubie-
glego roku — 8 proc. Teraz, na podstawie

danych podatkowych za pierwszy kwartat
tego roku, widzimy, Ze to juz 16 proc. Do
korica 2023 r. chcemy go zwigkszy¢ do
co najmniej 18 proc. Pokazali$my, Ze je-
stesmy w stanie zmieni¢ uklad si na ryn-
ku i odbierac klientoéw liderom — mowi
Lukasz Seweryniak.

Za wzrostem przychodow i udzialow
nie idzie rentownos¢. Zgodnie z danymi
z KRS Superbet w 2020 r. stracit w Polsce
na czysto 50 min zl, a w 2021 r. — 84 min
zl przy przychodach siegajacych wowczas
460 min zt.

— W Polsce zblizamy si¢ do rentow-
nosci, w tym roku osiggnelismy ja juz
w poszczegolnych miesigcach. Na ko-
niec 2023 r. bedziemy jeszcze na mi-
nusie, ale mniejszym, niz zakladalismy
jeszcze kilka miesigcy temu. Naszym
celem jest wejscie do rynkowego top 2,
ana to trzeba czasu i pieniedzy. To jest
diugofalowa inwestycja w zbudowanie
pozycji rynkowej, ktora bedzie przy-
nosi¢ owoce w wieloletniej perspek-
tywie. Nasze dotychczasowe straty to
niewielka cze$¢ zyskow generowanych
przez rézne marki grupy Supberbet na
pozostatych rynkach. W przyszlym roku
powinni$émy wyjs¢ w Polsce na plus
— mowi Adam Lamentowicz.

» PRZEKAZANIE
PILECZKI:

Adam Lamentowicz
(z lewej) kierowat
polska ekspansjg
Superbetu

od 2020r.

Teraz bedzie
odpowiadat

za rozwdj rumunskiej
grupy w Europie
Srodkowej.

Nowym prezesem
polskiej spotki
zostat bukasz
Seweryniak

(z prawej).
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Sponsorska aktywnosé

Na razie spofka zwieksza wydatki marketin-
gowe i sponsorskie. Podpisala wlasnie kon-
trakt z Lechem Poznan, na ktérego koszul-
kach zastapi STS. Do tej pory w Ekstraklasie
wywodzgca sie z Rumunii firma sponsoro-
wala Gérnika Zabrze, a w nizszych ligach
GKS Tychy i Stomil Olsztyn.

- Umowe podpisaliSmy na trzy lata, to
z punktu widzenia potencjalu marketin-
gowego jeden z doslownie dwoch, trzech
najbardziej wartosciowych kontraktéow
w polskiej lidze. Zainwestujemy w inten-
sywng kampanie marketingowa i dziatal-
nosé sponsorska, bedzie to zwiazane m.in.
ze wsparciem akademii pitkarskiej Lecha
- zapowiada bukasz Seweryniak.

Wieksi bukmacherzy czesto krytykuja
mniejszych, ze sztucznie pompuja obro-
ty, oferujac graczom bonusy za aktywnos¢
i przyciagajac ich tylko na chwile darmowa
gra. Mateusz Juroszek, prezes STS, mowil
kilka miesiecy temu w rozmowie z PB, Ze
1 inwestorzy, i Kowalski widzg intensywna
komunikacje marketingowa wielu marek,
kontrakty sponsorskie z gwiazdami, ale nie
widzq, Zze duza czedé graczy rynkowych
w szybkim tempie przepala pieniagdze
i prawdopodobnie nigdy nie zdola odrobic¢
strat”. Co na to Superbet?

~ Bonusowanie, a takze nasza polity-
ke kursowg i operacyjna, traktujemy jako
$wiadoma hojnos¢ wobec graczy, ktérzy
oczekuja takich rozwigzan. Czescig na-
szej strategii na wszystkich rynkach, na
ktorych dziatamy, jest to, by czed¢ GGR
[przychody z zakladéw pomniejszone
o wyplacone wygrane — red.] zwracac
klientom. Jednoczesnie madrze zarza-
dzamy tymi wskaZnikami po stronie
dzialan retencyjnych. Mamy obecnie ok.
120 tys. aktywnych uzytkownikéw mie-
siecznie, zdobywamy ich szybciej niz
rynkowi liderzy i wigekszosc¢ udaje nam
sie zatrzymac — wskaznik retencji jest na
poziomie ponad 80 proc. a w kluczowych
segmentach powyzej 90 proc. — mowi
Lukasz Seweryniak.

Rumuriska ofensywa

Superbet zostal stworzony w 2008 r.
w Rumunii przez Sache Dragica, mene-
dzera z doswiadczeniem w branzy bukma-
cherskiej, ktory do dzi$ jest najwiekszym
akcjonariuszem grupy. Na rodzimym
rynku, bardziej liberalnym niz polski ry-
nek, stopniowo zbudowat pozycje lidera.
W 2017 r. pojawil sie w Polsce z punkta-
mi stacjonarnymi, dopiero pdzniej wszedl
w segment online.

W 2019 r. mniejszosciowym akcjonariu-
szem Superbetu zostal duzy amerykariski
fundusz Blackstone, ktéry wylozyl 175 min
EUR na ekspansje. Od tego czasu kupiono
wiekszosciowy pakiet w spoice Lucky7,
prowadzacej kasyna internetowe w kilku-
nastu krajach, a nastepnie przejeto grupe
Napoleon, jednego z najwiekszych bukma-
cheréw w Belgii.

Na poczatku tego roku pojawily sig in-
formacje, ze Superbet szykuje si¢ do de-
biutu gieldowego. Bloomberg podawal,
ze w ubieglym roku przychody grupy
(po uwzglednieniu wyplaconych wygra-
nych) przekroczyly 1 mld EUR, a zysk
— 200 min EUR.

— Na wiekszosci rynkow europejskich
pozycje lidera czy numeru dwa maja fir-
my, ktdre dzialaja tam od co najmniej kil-
kunastu, jesli nie kilkudziesigciu lat. My
w Polsce czy Serbii, a potencjalnie rowniez
na innych rynkach srodkowoeuropejskich,
startujemy od zera. Budowa rozpoznawal-
nosci marki wymaga czasu i pieniedzy,
bo nie mamy, jak niektdre firmy, rozpo-
znawalnosci zbudowanej na oferowaniu
klientom z tych krajow gry jako operator
bez licencji. Mamy jednak pienigdze na
inwestycje i w najblizszych latach wejdzie-
my na kilka kolejnych rynkow w regionie
— zapowiada Adam Lamentowicz, © ®
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GOSPODARKA

Przemyst Korei Ptd.

zaskoczyt

duzym wzrostem

W maju produkcja przemystowa w czwartej gospodarce

Azji zwigkszyta sie 0 3,2 proc. w ujeciu m/m, tymczasem
ekonomisci spodziewali sig kolejnego spadku o 0.8 proc.

(w kwietniuwyni6st 0,6 proc.). Napedzit ja przede wszyst-
kim wzrost w przemysle motoryzacyjnym - o 8,7 proc.

i potprzewodnikéw - o 4,4 proc. W ujeciu rocznym na-
dal wygladata stabo - spadta o 7.3 proc., ale oczekiwano

spadku o 8,0 proc. po znizce 0 8,4 proc. w kwietniu.
Ogolny wskaznik produkcji obejmujgcy wytworczosc
i ustugi wzrést w maju o 1,3 proc. m/m, rekompensujac

kwietniowy spadek o 1.3 proc.

Sprzedaz detaliczna wzrostaw maju 0 0.4 proc. pospadku
0 2,6 proc. w kwietniu, a inwestycje wzrosty o 3,5 proc.,
najmocnie;j od sierpnia ubiegtego roku. (wsT)

PulsDnia

Eksplozja kosztow plockiej

Gigantyczna inwestycja
petrochemiczna bedzie
az o 1l mld zt drozsza

i - zdaniem analitykow
- da skape zyski. Orlen
uznal jednak, ze lepiej ja
kontynuowac, niz placic
za likwidacje. Przyszlos¢
pokaze, czy bylo warto.

Projekt dajacy konkurencyjnosé
na nastepne dekady i najwiek-
sza inwestycja petrochemiczna
w Europie w ciagu ostatnich
20 lat. W taki sposob projekt
Olefiny 111, czyli rozbudowa
przez Orlen kompleksu Olefin
w Plocku, przebijal si¢ w ostat-
nich latach do krajowej opinii
publicznej. W ostatnich tygo-
dniach pojawila sie jeszcze dys-
kusja na temat stawianego tam
kontenerowego miasteczka dla
nawet 6 tys. zatrudnionych przy
budowie obcokrajowcow z Azji.

W czwartek po poludniu
Orlen podzielit si¢ z rynkiem
zlymi wiedciami na temat tej
poteznej inwestycji. Bedzie
085 proc. drozsza, prognozowa-
ny zysk sie nie zmieni, a ruszy
dwa lata poZniej, niz przewidy-
wano. W efekcie kurs na gieldzie
w pigtek znizkowal.

- W mojej ocenie spadek kur-
su moglby by¢ nawet wigkszy,
gdyby nie perspektywa wypla-
ty dywidendy (rekordowe 5,5 zt
na akcje - red.) — méwi Michat
Kozak, analityk Trigona.

Multienergetyczny, jak sam
sie nazywa, Orlen, to najwiek-
sza firma w regionie, warta na
gieldzie 75 mld zl. Jego inwesty-
cje tez bywaja potezne. Olefiny
11l miaty kosztowac 13,5 mid z1,
a teraz bedzie to az 25 mld z.
Jak wynika z komunikatu, jest
to konsekwencja rosnacych
kosztow materialow, zerwanych
laiicuchéw dostaw i, ograniczo-
nej dostepnosci zasobow reali-

zacyjnych”. Zmiany warunkéw
umowy zazadali podobno wy-
konawcy, Hyundai Engineering
Poland i Tecnicas Reunidas.

Lukasz Prokopiuk, analityk
DM BOS, przypomina, Ze juz
przy nakladach na poziomie
13,5 mld zl inwestycje Orlenu
uwazal za droga, a prognozo-
wany dodatkowy zysk EBITDA
(1 mld zb) za stosunkowo niewiel-
ki. Teraztarelacja jeszcze sie po-
gorszyla, bo prognozowany zysk
jest niemal taki sam.

- Wedhug mnie trudno mo-
wi¢ o atrakcyjnosci inwestycyj-
nej projektu — dodaje Michal
Kozak.

Tlumaczy, ze Orlen nie za-
bezpieczyl si¢ w kontrakcie
w pelni przed wzrostem kosz-
tow, wiec kiedy wykonawca za-
zadat wyzszych kwot, miat do
wyboru rezygnacje z inwestycji
i wielomiliardowe odpisy lub
przyjecie zadan i kontynuowa-
nie prac.

inwestycji Orlenu

Podczas pigtkowej konferen-
¢ji z analitykami przedstawicie-
le Orlenu podali kilka waznych
kwot. Po pierwsze, Olefiny 11I
pochlonely juz 4,5 mild z, a re-
zygnacja z inwestycji wigzata-
by sie z kosztem ok. 5 mld =t
»Szacujemy, ze koszt wycofania
si¢ z projektu przewyzszalby
wartos¢ wydatkowanych do tej
pory srodkow” — sprecyzowat
to dla PB Orlen.

Calkowite koszty, ,utopio-
ne” w razie rezygnacji, wydaja
sie wiec porownywalne ze ska-
lg wzrostu kosztow inwestycji.
Orlen zdecydowal sie wiec kon-
tynuowac projekt.

- Za kontynuacjg wydaja
sie tez przemawia¢ progno-
zy dla rynku paliw, ktory ze
wzgledu na elektryfikacje
transportu za 20 lat bedzie sie
kurczyl. Petrochemia uchodzi
za naturalng nowa droge dla
biznesu rafineryjnego — méwi
Lukasz Prokopiuk.

Zapowiedziano tez wart
7 mid z plan modernizacji ist-
niejacych w Plocku instalacji.
Lacznie z kwotg 25 mld zt daje
to program wart 32 mld zl, kto-
ry — jak powiedziano podob-
no analitykom - da 2-3 mid z
EBITDA. Zdaniem analitykow
to niewiele.

Mimo ze projekt Olefiny III
jest tez o dwa lata opdZniony
iruszy w 2027, a nie w 2025 1.,
emaocji to nie budzi.

- Samo opoznienie nie jest
przy tak duzych projektach za-
skakujace. To, co zaskakuje, to
tak znaczacy wzrost kosztow
- uwaza Michat Kozak.

Eksplozja kosztow tak waz-
nej inwestycji sklonita Orlen do
podkreslenia w komunikatach
prasowych, Ze w gruncie rzeczy
chodzi w tej sprawie o zwigksza-
nie zakresu prac w Plocku.

.To odpowiedz na rosngce
zapotrzebowanie rynku na
produkty petrochemiczne, sta-

nowigee baze do wytwarzania
przedmiotow codziennego uzyt-
ku, jak czesci samochodowe
czy sprzet AGD” — pisze Orlen.

Analitycy szacujq tez, opiera-
jac sig na informacjach firmy, ze
zwiekszenie zakresu prac odpo-
wiada tylko za 10 proc. dodatko-
wego budzetu na t¢ inwestycje.

Odkad Orlen wszedt w stra-
tegiczny sojusz z globalnym
Saudi Aramco, sprzedajgc mu
w zeszlym roku m.in. 30 proc.
udzialéw w rafinerii w Gdarisku,
zapowiada polsko-saudyjska
wspodlprace w szeroko rozu-
mianej petrochemii. Pytamy
wigc 0 scenariusz wpuszezenia
do Olefin I1I Saudi Aramco i po-
dzialu kosztow.

~ Nie wiadomo, czy do in-
westycji dolgczy Saudi Aramco,
ktory oglosil kilka dni temu in-
westycje w duzy kompleks pe-
trochemiczny z TotalEnergies,
wart 11 mld USD - podkresla
Michat Kozak. icra1© ®

—

Cyfryzacja

Al'w e-commerce. Mozliwosci, korzysci, przysztosc

ztuczna inteligencija (Al) przeksztat-

ca branze e-commerce, wprowa-
dzajgc innowacje w roznych aspektach
zakupow online. Al wptywa na takie
obszary jak obstuga klienta, generowa-
nie obrazéw produktow, optymalizacja
list produktow, analiza nastrojow klien-
tow i wykrywanie oszustw. Doskonale
sprawdza sie tez w generowaniu opisow
produktow i poprawianiu jakosci zdjec.
Alw rewolucyjny sposéb zmienia me-
tody dziatania e-commerce. Zwieksza
skutecznosé, m.in. poprzez poprawe
doktadnosci wyszukiwania i optyma-
lizacje procesow realizacji zamdwien,
Algorytmy analizujg ogromne zbiory
danych, aby zdoby¢ wglad w zachowa-
nia klientéw, co pozwala na lepsze prze-
widywanie ich potrzeb. Dzigki wykorzy-
staniu uczenia maszynowego i analizy
predykcyjnej technologia Al moze
szacowac przyszte zapotrzebowanie na
rynku, w tymwahania popytu.
-Sztucznainteligencja w e-commerce
jestjednym z k6t zamachowych nowo-
czesnego biznesu. Madre wykorzysta-
nie potencjatu Al przyspiesza wzrost
firmy pozwalajac na podejmowanie
lepszych decyzji biznesowychi efek-
tywniejsze zarzadzanie, co bezpo-
$rednio przektada sie na zwiekszong
sprzedaz. - mowi Pawet Szczepaniak,
PIM & Al Expert w Monogo, firmie do-
starczajacej zaawansowane rozwigzania
technologiczne dla biznesu, w tym
sklepow internetowych. Dynamiczny
rozwdj narzedzi Al powoduje, ze weigz
pojawiajg sie ich nowe zastosowania,
o ktorych do tej pory nie myslelismy.
Optymalizacja i generowanie tresci,
inteligentne mechanizmy poprawiajgce
sprzedaz a takze optymalizujace nakta-
dy namarketing internetowy, to dopiero
poczatek. Kazdego dnia dowiadujemy
sie nowych zastosowaniach sztucznej
inteligencjii nie poznaliémy jeszcze jej
wszystkich zastosowan,

Jednak to, z czym wiasciciel sklepu
internetowego z pewnoscia juz sig ze-
tknat, to wykorzystanie Al do tworzenia
opisow produktéw oraz - pewnie

w mniejszym stopniu - optymalizacji

i zarzadzaniu mediami. Tu warto sie
zatrzymac, bo - jak sie okazuje

—nie jest to tak proste, jak wydaije sie
przecigtnemu uzytkownikowi ChatGPT.

Opisy produktéw

-atrakcyjnie i oszczednie
Niektorzy wrasciciele sklepow inter-
netowych byé moze probowalijuz
korzystac z Al do tworzenia opisow
produktow. | zapewne byli rozczarowani
wynikami. Problem bowiemw tym, ze

Al nie tworzy z niczego - potrzebuje
danych, na ktérych podstawie moze
dziatac. Dlatego najpierw nalezy jg na-
uczyc tego, w jaki sposob opisy powinny
byé przygotowane, jakie dane wyko-
rzystane, ktore parametry produktow
szczegoinie podkreslone.

Wzorem skutecznego zastosowania Al
w tym zakresie jest rozwigzanie przygo-
towane przez firme Monogo, ktora spe-
cjalizuje sig we wdrazaniu najnowszych
technologii w biznesie. To zautomatyzo-
wane opracowanie oferty, ktére pozwala
szybciej i efektywniej zarzadzaé trescig
w sklepie internetowym. Dziata na
podstawie trzech gtéwnych procesow:
automatycznej identyfikacji kategorii
produktéw, ujednolicenia parametrow
produktéw pochodzacych z réznych
Zrédet orazinteligentnego generowania
tresci opisow i ich rozszerzania z wyko-
rzystaniem parametrow produktu.

- Rozwigzanie Monogo wykorzystuje me-
chanizmy uczenia oparte nawyjsciowym
zakresie danych. Tylko wtedy mamy gwa-
rancje zadowalajacych efektow - opisy
sg unikatowe, dopasowane merytorycz-
nie do asortymentui branzy sklepu oraz
dopracowane stylistycznie - zapewnia
Pawet Szczepaniak. Nie bazujemy jedynie

-
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» SPECJALISCI OD GY;RYZACJI: Monogo dostarcza zaawansowane
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rozwigzania technologiczne dla biznesu. Jedno z nich wykorzystujac sztuczna
inteligencje, umozliwia zautomatyzowane opracowanie oferty sklepu
internetowego, co pozwala efektywniej nim zarzgdzac. (FoT arc)

naistniejacych modelach danych ale
wzbogacamy je lub tworzymy od nowa
w oparciu o dane zgromadzone przez
klienta i specyficzne dlajego biznesu.
Nasze algorytmy uzupetnig oferte pro-
duktowa za Ciebie w oparciu o wskazane
przez Ciebie atrybuty.

Obrazy i wideo zoptymalizowane
Aljest réwniez wykorzystywana do
optymalizacji obrazéw i wideo na
stronach e-commerce. Wiele mowi sig

o0 generowaniu obrazéw przez sztuczna
inteligencie, ale nie jest to najistotniejszy
problem wtascicieli takich sklepow. Od
dawna duzg bolgczka jest predkosé
tadowania stron, na co najwiekszy

wptyw majg zamieszczone tam zdjecia
produktow. Klienci oczekuija, ze bedg
one bardzo wysokiej jakosci i ze bedzie
ich duzo, natomiast - mimo znacznego
ograniczenia wielkosci plikow dzieki
nowym formatom - wcigz znaczaco
opoZniaja dostep do serwisu i zwigksza-
japrocent odrzucen.

Narzedzie optymalizacji mediow (zdjec
iwideo) przez Al od Monogo wykorzy-
stuje stworzone przez specjalistow
firmy algorytmy, ktérych zastosowanie
powoduje spadek rozmiaru plikéw nawet
do 80 proc., z jednoczesnym zachowa-
niem ich wysokiej jakosci. Tak wyscka
kompresja jest oczywiscie stratna, ale
dzigki zastosowaniu Al jednoczesnie

niemal niezauwazalna dla ludzkiego oka.
Korzysciz tego narzedzia sg oczy-
wiste. Poza szybszym tadowaniem
strony poprawia sig jej pozycjonowanie
i zmniejsza zuzycie przestrzeni dysko-
wej. Rozwigzanie to zapewnia backup
oryginalnych mediéw, co pozwala na
pozniejsze ich wykorzystanie do innych
kreacjijako plikdw Zrodtowych. Warto
dodac, ze wiasciciel oryginalnych
zdje¢ pozostaje wiascicielem obrazow
przetworzonych, moze wiec wykorzy-
stywac je w innych kanatach sprzedazy
i marketingu.

Alw e-commerce, co dalej?
Przysziosé e-commerce jest nieroze-
rwalnie zwigzana z rozwojem sztucznej
inteligencii (Al). Al przeksztatca sposab,
wjaki firmy zarzadzaja swoimi sklepami
internetowymi, oferujgc narzedzia do per-
sonalizacji ofert, optymalizacji zarzadzania
zapasamii automatyzacji obstugi klienta.
Przewiduje sig, Ze narzedzia Al, takie jak
chatboty, beda coraz czesciej wykorzy-
stywane do obstugi klienta, generowania
obrazéw produktéw i optymalizacii list
produktéw. Al bedzie réwniez odgrywac
kluczowg role w wykrywaniu oszustw

i zapobieganiu im. Dzigki niej firmy
e-commerce beda mogty lepiej zrozu-
mie¢ swoich klientow, dostosowac oferty
doindywidualnych potrzeb i zautoma-
tyzowac wiele proceséw, co pozwoliim
zyskad przewage konkurencyjna.

Jedno jest pewne - niestychanie szybko
rosnaca popularnosé tego narzedzia
sprawia, ze firmy, ktore zbyt pozno
zdecyduja sig na korzystanie z niego,
pozostana daleko w tyle za konkurencja.

PARTNEREM PUBLIKACJI JEST

~
monogo
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Wspieramy przedsiebiorcow
takze na firma.pb.pl

Ustugi rozwojowe: kto
i jak moze skorzystaé

Przedsiebiorcy i pracownicy dostang oferte ulepszonych szkolen. Na rozwoj

Sylwester
Sacharczuk

-

s.sacharczuk@pb.pl = 22-333-98-54

Karuzela z unijnymi dotacjami przyspiesza.
Jeszeze w lutym otwartych bylo tylko kilka
konkurséw, teraz przedsiebiorcy majq znacznie
wickszy wybdr. Ogloszony zostal takze pierw-
szy nabor dotyczacy oferty szkolen — |, Uslugi
rozwojowe 4.0”. Unijne fundusze zostana prze-
znaczone na dofinansowanie projektow, ktore
przyczynia sie do poprawy jakosci ushig — m.in.
szkoleri — w Bazie Ustug Rozwojowych (BUR).
Organizacja konkursowych zmagan zajmie sie
Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci
(PARP). BUR jest prowadzona przez nig juz od
siedmiu lat.

— Baza Uslug Rozwojowych to interneto-
wy rejestr ustug szkoleniowych i doradczych.
Sa one zamieszczane w nim przez podmioty
$wiadczgce te ustugi. Z BUR moze korzystac
zaréwno firma szkoleniowa, ktdra rejestruje
ushugi, jak i uczestnicy szkolen czy doradz-
twa. Uczestnikiem szkolenn moze by¢ kazda
osoba — moéwi Monika Jaworska, kierownik
w Departamencie Uslug Rozwojowych PARP.

Osoby zainteresowane uslugami — m.in.
przedsiebiorcy i pracownicy firm - moga
wybierac i zaméwic te, w ktérych chea wzigé
udzial. Nie chodzi tu tylko o szkolenia. Uslugami
rozwojowymi sg takze m.in. kursy zawodowe,
doradztwo i studia podyplomowe. Dzigki bazie
osoby uczestniczace w zajeciach moga — czesto
niewielkim kosztem — poszerzy¢ kompetencje
i zdoby¢ pomocna w pracy wiedze.

Uzytkownicy bazy nie powinni mie¢ proble-
mow z jej obshuga.

— Jest tam wyszukiwarka ustug. Kazdy, wy-
bierajac kategorie czy podkategorie, moze

znalez¢ ushuge, ktora jest mu
w danym momencie potrzebna
do podniesienia kwalifikacji. Mozna
je wyszukiwac réwniez po ustugodawcy
— méwi Monika Jaworska.

Wyisza jakos¢ szkolen

Nabor wnioskow zostanie otworzony 17 lipca
ibedzie trwal dwa tygodnie — do 31 lipca. PARP
przygotowala na dofinasowanie projektow
33,75 min zL. Na co mozna zdoby¢ pieniadze
‘w nowym konkursie PARP? Dotacje czekaja na
projekty, ktore poprawig jakos¢ oferty szkole-
niowej dostepnej w BUR. Odbiorcy grantow
beda udzielali finansowego wsparcia firmom
szkoleniowym wpisanym do BUR. To pozwo-
li tym ostatnim pozyska¢ nowe know-how,
stworzy¢ i rozwijac¢ nowe uslugi i wykorzysty-
wa¢ w nich nowe technologie, np. w zakresie
form zdalnych.

— Celem konkursu jest wzrost innowacyj-
nosci ustug szkoleniowych swiadczonych
przez firmy szkoleniowe, czyli ustugodawcéw
w BUR. Przez t¢ innowacyjnos¢ w konkursie
rozumiemy przede wszystkim zakup licencji,
ktdre spowoduja, ze firma szkoleniowa bedzie
mogla stworzy¢ nowa forme ushugi lub unowo-
czesnic te, ktora juz istnieje. To moga by¢ ustugi
rowniez w formie zdalnej. Co istotne, chodzi
o innowacje na poziomie firmy szkoleniowej,
anie np. kraju, jak to jest w innych konkursach
— podkresla ekspertka z PARP.

Podmioty majace wpis do BUR otrzymaja
zwrot kosztow zakupu wspomnianej licenciji,
a takze wydatkéw na ustugi szkoleniowe lub
doradcze, dzigki ktérym pracownicy zostang
przygotowani do korzystania z niej.

Co istotne, potrzeba zakupu ustug szkolenio-
wych lub doradcezych zwiazanych bezposrednio
zwykorzystaniem licencji musi wynikac z rzeczy-
wistych potrzeb podmiotéw BUR i ich pracow-

nikéw — zostang one zweryfi-
kowane przez odbiorce dotacji.

Na co zwroci¢ uwage

Kto bedzie moégl ubiega¢ sie o dotacje?
Przedsiebiorcy organizujacy szkolenia, ale nie
tylko — réwniez podmioty dzialajace na rzecz
zatrudnienia, rozwoju gospodarczego, kapitatu
ludzkiego i innowacyjnosci. Ci, ktérzy znajda sie
na lidcie beneficjentow, otrzymaja 90 proc. dofi-
nansowania na napisany projekt i zostana ope-
ratorami, czyli beda dysponowali pieniedzmi
i udzielali wsparcia podmiotom BUR na zakup
wspomnianych licencji. Wkiad wlasny benefi-
cjenta wyniesie 10 proc. wartosci projektu.

0 czym warto pamietac, przygotowujac sie
do pisania wniosku w tym konkursie?

— Przede wszystkim trzeba zwrdci¢ uwage na
zalacznik dotyczacy kryteriow wyboru projek-
6w, stanowi on czes¢ regulaminu konkursu. Sg
w nim opisane kryteria dostepu, ktdre muszg
zostac spetnione, aby projekt otrzymat dofinan-
sowanie. Szczegblng uwage nalezy zwrdoci¢ na
wymagane doswiadczenie w udzielaniu pomocy
de minimis — dla minimum stu przedsiebiorcow
w ciagu ostatnich pieciu lat. To dos¢ duzo, ale na
rynku jest wiele podmiotéw, ktére maja takie do-
$wiadczenie, Zdobyly je w unijnej perspektywie

E finansowej, ktéra wlasnie sie
koriczy — mowi Monika Jaworska.
Wnioskodawcy musza posiada¢ rowniez
system informatyczny, co pozwoli im na pro-
wadzenie rekrutacji i calego procesu realizacji
projektu, a finalnie — udzielanie wsparcia dla
podmiotow BUR.

Wsrod kryteriow dodatkowych jest jedno pre-
miujace, ktore moze znacznie zwigkszyc szanse
na otrzymanie dofinansowania. Chodzi o zatrud-
nienie w projekcie osoby z niepelnosprawno-
scig — przynajmniej na pot etatu i przynajmniej
polowe czasu realizacji calego przedsiewziecia.

Jakiego zainteresowania konkursem spodzie-
wa sie jego organizator?

— Zastanawiamy sig, jak to bedzie wygladalo.
Z jednej strony wnioskéw moze by¢ duzo ze
wzgledu na to, ze bardzo dlugo nie byto kon-
kursow dotyczacych ushug. Z drugiej — patrzac
na specyfike projektu i na to, ze jest nowa grupa
odbiorcow wsparcia, czyli podmioty BUR — nie
do konca potrafimy okresli¢, jakie bedzie zain-
teresowanie. Wydaje sie jednak, ze wsrod firm
jest duza potrzeba realizacji projektéw z no-
wej perspektywy i sprawdzenia si¢ w niej. To
spowoduje, ze tych wnioskéw troche bedzie,
a zainteresowanie moze by¢ duze — uwaza eks-
pertka z PARP. © ®
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WEBINARIUM

Jak dbaé o wtasnos$é
intelektualng

we wspotpracy

Wiasnosc intelektualna we wspotpracy biznesowej
dla MSP i start-upow - to tytut bezptatnego webina-
rium, ktére odbedzie sig 27 lipcawgodz. 10.30-12.00.
Uczestnicy wydarzenia dowiedza sie, jak zarzadzac
wtasnoécia intelektualng przed rozpoczeciem i po
zakoriczeniu wspoipracy oraz jakie elementy powin-
ny byé okreslone w umowie. Ekspert powie takze o

tym, jak opracowac strategie zarzgdzania, ochrony i
wykorzystania wtasnosci intelektualnej. Webinarium
bedzie prowadzone w jezyku angielskim. Wydarzenie
organizuje osrodek Enterprise Europe Network dzia-
tajgcy przy Fundacji Rozwoju Przedsigbiorczosci we
wspotpracy z Europejskim IP Helpdesk. Wiecej infor-
macji: www.frplodz.plifundacja@frp.lodz.pl. i

ZDROWY

BIZNES

Czy przedsiebiorca moze pozwac

adwokata Iub radce

Niezadowolony klient
kancelarii moze
wystapic¢ z powodztwem
do sadu lub wnioskiem

0 odszkodowanie

do ubezpieczyciela
prawnika. Kiedy prawo
pozwala mocodawcy na
dochodzenie roszczen?

Przedsigbiorca zwykle moze
domagaé¢ si¢ odszkodowa-
nia od kontrahenta, przez
ktérego poniost szkode, np.
poprzez celowe opoznianie
zawarcia umowy lub podanie
nieprawdziwych informacji
na temat odstapienia od kon-
traktu. A czy przedstawiciele
zawodow prawniczych réw-
niez ponosza konsekwencje
swoich dzialaii? W niektérych
przypadkach - tak.

— Zaréwno adwokat, jak
i radca prawny ponosza od-
powiedzialnos$¢ na analogicz-
nych zasadach jak pozostali
przedsiebiorcy. Wynika ona
Zaréwno z Umowy zawartej
z klientem, jak i z art. 415 ko-
deksu cywilnego. Dodatkowo
adwokaci i radcowie ponoszg
odpowiedzialnos¢ dyscyplinar-
ng zgodnie z kodeksami etyki

przyjetymi przez ich samorza-
dy prawnicze — mowi Mateusz
Bogucki, radca prawny prowa-
dzacy wlasng kancelarie.

Rézne konsekwencje
Przedsigbiorcow interesuje
przede wszystkim odpowie-
dzialno§¢ prawnika na zasa-
dach ogélnych, wynikajgca
z art. 415 k.c., ktora jest pod-
stawg do naprawienia ponie-
sionej szkody. Sprawa sadowa
przegrana przez klienta kan-
celarii lub negatywne dla nie-
go skutki postgpowania, np.
obowigzek zaplaty kar umow-
nych, nie zawsze oznaczajg ja-
kiekolwiek konsekwencje dla
adwokata lub radcy prawnego.
Zgodnie z przepisami ponosza
oni odpowiedzialno$c za swoje
ustugi tylko wtedy, gdy wyrza-
dzg swojemu klientowi szkode,
przy czym musi ona powstac
w wyniku Zle wykonywanych
obowiazkéw lub zaniecha-
nia dziatania.

— Innymi stowy, petnomoc-
nik odpowiada za przegra-
nie sprawy tylko wtedy, gdy
udowodnimy mu, ze gdyby
dzialal wlasciwe, zapadloby
korzystne rozstrzygniecie dla
Idienta, co w praktyce nie jest
zadaniem latwym. Niezbedne

jest takze wykazanie poniesio-
nej szkody i jej wysokosci oraz
zwigzku poniesionej szkody
z niewlasciwym dzialaniem
lub zaniechaniem radcy praw-
nego lub adwokata - wyjasnia
Mateusz Bogucki.

Inaczej jest w przypad-
ku mozliwosci nalozenia na
prawnika kary w postgpowa-
niu dyscyplinarnym. Nie ma
tu znaczenia, ktéry samorzad
zawodowy on reprezentuje.

— Postgpowanie to nie ma
na celu wyréwnania szkody,
lecz ustalenie, czy prawnik
dopuscil sie zaniedbania,
iewentualne wymierzenie mu
adekwatnej kary - informu-
jeradca.

Warto dodaé, ze prawnicy
odpowiadajg przed swoim
samorzadem zawodowym
rowniez za postepowanie na-
ruszajgce zasady etyki lub god-
nos¢ zawodu.

Gdzie dochodzié roszczen

Co powinien zrobi¢ przedsie-
biorca niezadowolony z ustug
adwokata lub radey? Mozliwe
do podijecia kroki zaleza od
rodzaju zachowania prawnika
ijego skutkéw. Co do zasady,
jesli dzialal niezgodnie z prze-
pisami, naruszy! obowigzki

lub zasady etyki i godnodci
zawodu, rozczarowany jego
postepowaniem klient moze
wystapi¢ ze skarga do okre-
gowe]j rady adwokackiej lub
radcowskiej, wlasciwej dla da-
nej kancelarii.

— Jezeli klient nie ponidst
szkody lub nie jest w stanie jej
wykazac, pozostaje mozliwos¢
zlozenia zawiadomienia o po-
pelnieniu przez profesjonalne-
go pelnomocnika deliktu dys-
cyplinarnego — méwi radca.

Natomiast w sytuacji, kiedy
przedsiebiorca poniost szko-
de przez niewlasciwe dziala-
nie prawnika, moze wystapi¢
z powddztwem do sadu albo
roszczeniem do ubezpieczy-
ciela - kazdy radca i adwokat
posiada polise OC.

— W praktyce najlepszym
rozwiazaniem jest zgloszenie
szkody do ubezpieczyciela.
Moze to pozwoli¢ na zalatwie-
nie sprawy i wyplate odszko-
dowania bez dlugotrwalego
procesu. W sytuacji zglosze-
nia szkody do ubezpieczyciela
wieksze jest prawdopodobieri-
stwo, ze adwokat lub radca
prawny uzna swoj blad, gdyz
jego koszty poniesie ubezpie-
czyciel - informuje Mateusz
Bogucki. Lax ©®

Dotacje pomagaja tworzyc
meble na lata

Wielkopolska spotka
Borcas podbija swiat.
Jej dizajnerskie
meble sg obecne

na wielu rynkach.

Kinga Smardz-Gawlowska, wla-
Scicielka i glowna projektantka
w firmie Borcas z Ostrowa
Wielkopolskiego, chciata, aby
produkowane przez nig meble
wyréznialy sie na rynku nie
tylko dizajnem i materialami,
z ktérych sa wykonane.

— Borcas to marka rzemies]-
nicza. Do produkcji mebli wy-
korzystujemy gléwnie drewno
debowe i bukowe. Cheemy, aby
byly one ponadczasowe. Ich
wzory sa dosc proste, szkiele-
towe, dzigki czemu umozliwia-
jaréznorodng aranzacje. Nasze
meble opieraja si¢ sezonowym
modom — moéwi Kinga Smardz-
-Gawlowska.

Podkresla, ze wykorzystywa-
ne przez spotke naturalne ma-
terialy do produkcji wyrobow
umozliwiaja ich renowacje.

— Tworzymy meble na lata.
Wykonuja je specjalisci z duzg
wiedza i doswiadczeniem

— zaznacza Kinga Smardz-
-Gawlowska.

Firma wcigz sie rozwija.
Oprocz zakladu produkeyjnego
ma réwniez stolarni¢ i lakier-
ni¢. Kinga Smardz-Gawlowska
uwaza, ze na polskim rynku
brakowalo mebli, ktére spel-
nialyby konkretne oczekiwania
Klientéw. Przyznaje, Ze coraz
wiecej osob szuka tego typu
wyposazenia wnetrz — mebli
zrobionych z materialéw na-
turalnych i produkowanych
lokalnie, a do tego dostepnych
w rozsadnej cenie.

tatwy montaz
Spolka sprzedaje meble nie tyl-
ko w Polsce. Ma duza siec dys-
trybucji rowniez w Niemczech.
Znajduje si¢ tam kilkanascie sa-
lonéw pokazowych z meblami
marki Borcas. Ma je rowniez
w innych krajach europejskich,
W tym m.in. w Austrii i w Grecji.
— Wysylamy meble rowniez
do Stanéw Zjednoczonych
w odpowiedzi na indywidualne
zapytania klientow. Wiekszos¢
naszych wyrobdw projektu-
jemy w taki sposab, aby ich
montaz na miejscu byl bardzo

latwy — wyjasnia Kinga Smardz-
-Gawlowska.

Przedstawiciele spotki po-
zyskali dotacje na ekspansje
zagraniczng z programu Go
to Brand. Dzigki grantowi
prezentuja meble podczas
imprez targowych nie tylko
w Polsce, ale réwniez w in-
nych krajach europejskich i w
Arabii Saudyjskiej.

— Wezesniej myslalam, ze
ubieganie sie o dotacje jest
bardziej skomplikowanym
zadaniem. Z pewng rezerwa
podchodzitam do tego, aby
starac¢ si¢ o dofinansowanie.
Kazdy przedsiebiorca niewat-
pliwie musi da¢ sobie rade
z dokumentacjg konkursowa.
Nawet jesli nie ma konkretne-
go planu ekspansji marki, to
po uzyskaniu dotacji ma mo-
tywacje, aby go uszczegtlowi¢
i wybrac konkretne rynki, na
keérych chee promowac firme.
Najtrudniejszym zadaniem jest
oszacowanie kosztow stoiska.
Co istotne, przedsigbiorca ma
szanse na dofinansowanie do
85 proc. wartosci projektu. To
spory zastrzyk kapitahu, dzieki
ktoremu beneficjent moze za-

prezentowaé marke na wielu
imprezach targowych — podkre-
$la Kinga Smardz-Gawlowska.

Nowe relacje biznesowe
Uwaza, ze rynek niemiecki jest
bardzo wazny dla rozwoju spot-
ki. Dlatego jej przedstawiciele
cheg promowaé meble m.in. na
targach w Kolonii.

— Bez dotacji trudno byloby
nam zorganizowac tego typu
impreze wystawiennicza. Targi
umozliwiaja nam spotkania
z poddostawcami, klientami
iarchitektami, a takZe nawigza-
nie z nimi relacji biznesowych
— zaznacza Kinga Smardz-
-Gawlowska.

Przedstawiciele spotki planu-
ja wprowadza¢ do oferty dwa-
-trzy nowe produkty rocznie.

— Cheemy tworzy¢ rozwia-
zania, na ktore jest zapotrze-
bowanie klientow, i odpowia-
dac na sygnaly, ktore od nich
plyna. Zalezy nam na produk-
tach z dobrych materialéw,
ktore beda nadawaly sie do
renowacji i beda spelnialy kon-
kretne oczekiwania klientéw
— podkresla Kinga Smardz-
-Gawlowska. bz © ®

Zaangazowany tylko
CO czwarty pracownik

Jakie sq oczekiwania
zatrudnionych w
sektorze finansow?
Czy czuja sie doceniani
przez szefow?

Z najnowszego badania firmy
doradczej Kincentric wynika,
Ze 26 proc. 0s6b zatrudnionych
w sektorze finansowym nie jest
zaangazowanych w swoja pra-
ce. Na przeciwleglym biegunie
jest 48 proc. badanych przed-
stawicieli tej branzy

— Tylko mniej niz polowa
pracownikow sektora finanso-
wego jest zaangazowana w wy-
konywanie obowigzkéw stuzbo-
wych. Pozytywnie wypowiadaja
sie o swojej firmie, chea dalej
w niej pracowac i s3 zmotywo-
wani do dzialania. Jednoczesnie
w tej branzy relatywnie spora
grupa pracownikéw zupelnie
nie angazuje si¢ w swojg pra-
ce. Nalezy do niej co czwarty
pracownik — zwraca uwage
Magdalena Warzybok, partner
w Kincentric.

45 proc. pracownikéw méwi,
ze ich menedzerowie wskazujg
Jjasny kierunek rozwoju przed-
sigbiorstwa. Zdaniem 43 proc.
respondentdw osoby decyzyjne
sg wystarczajgco dostepne dla
swoich podwladnych.

— Pracownicy coraz lepiej
wypowiadaja sie o liderach.
Dostrzegaja, ze ich szefowie po-
dejmuja wlasciwe decyzje biz-
nesowe, finansowe i sg skutecz-

ni w dzialaniu. Jednoczesnie
widzimy rosngcg role przy-
wodztwa w budowaniu pozy-
tywnych scenariuszy i opty-
mistycznej wizji przyszlosci,
ktora jest kluczowa w obecnym
nieprzewidywalnym swiecie —
zaznacza Magdalena Warzybok.

Jednak tylko polowa ba-
danych pracownikow jest za-
checana przez menedzerow
do proponowania klientom
rozwiazan, ktére lepiej odpo-
wiedza na ich konsumenckie
potrzeby. Natomiast jeszcze
mniejsza grupa respondentéw,
bo tylko 43 proc., twierdzi, ze
ich firma szybko odpowiada
na zmieniajgce sie oczekiwa-
nia konsumentdw.

A jakie pozytywne zmiany
w branzy finansowej zauwaza-
ja jej pracownicy? Az 56 proc.
znich podkresla, ze sg wlaczani
w podejmowanie decyzji zwig-
zanych zrealizacjg biezacych za-
dani. Ponadto 69 proc. badanych
docenia to, Ze dostaja informacje
zwrotng od szefa, a 72 proc. ma
poczucie, ze ich praca jest do-
ceniana przez pracodawce. Az
polowa badanych uwaza, Ze jest
odpowiednio wynagradzana.

Z badania firmy Kincentric
wynika, Ze kluczowymi elemen-
tami, ktdre sprzyjaja angazowa-
niu sie pracownikow w wykony-
wanie obowiazkow shuzbowych,
sg przede wszystkim: marka
ireputacja firmy, dostep do me-
nedzeréw i mozliwosc rozwoju
zawodowego. (21 © ®

OGLOSZENIE

WO|SKOWEC
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AGENCI]A
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DYREKTOR ODDZIALU REGIONALNEGO
W WARSZAWIE
AGENCJI MIENIA WOJSKOWEGO

informuje o wywieszeniu wykazow nieruchomosci przeznaczonych do

najmu na czas nieoznaczony:
1) wdrodze bezprzetargowej:

lokalu uzytkowego potozonego w Bialobrzegach w przy ul. Osiedle
Wojskowe 108, nr. ewid. B/U/190 o pow. 17,95 m?,

= czesci dziatki ewidencyjnej nr 1/817 z obrebu 63, obejmujacej po-
wierzchnig 0,0050 ha, polozonej w Legionowie przy ul. Zegrzynskiej,

w drodze ustnych

iczonych:

lokalu uzytkowego polozonego w Warszawie w przy ul. Bitwy
Warszawskiej 1920 .12, nr. ewid. 3U-17 o pow. 83,88 m?,

lokalu uzytkowego polozonego w Warszawie w przy ul. Kos-
ciuszkowcow 78, nr. ewid. 6U-83 o pow. 49,40 m2,

lokalu uzytkowego potozonego w Zegrzu, przy ul. Groszkowskiego
14, nr ewid. Z/U/76 o pow. 120,60 m?,

Wykazy wywieszono od dnia 03.07.2023 r. do dnia 24.07.2023 r. na ta- [5
blicy ogloszen w siedzibie Oddzialu Regionalnego w Warszawie Agencji
Mienia Wojskowego, a takze na stronie internetowej www.amw.com.pl
oraz w Biuletynie Informacji Publicznej.

Dodatkowe informacje: 22 326 1085, 22 314 98 44, 22 326 10 84, 22 326 1089

Oddzial Regionalny w Warszawic
04-247 Warszawa * ul. Chelmiyriska 9,
tel.: +48 22 326-10-10 = fax.: +48 22 326-10-01
e-mail: warsawag@amw.com.pl ¢ www.amw.com pl
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Waspieramy inwestorow takze na
pb.pl/puls-inwestora

10 spolek z GPW
polecanych na lipiec

Na liscie faworytow analitykow znalazty sie m.in. Auto Partner
i Budimex, przynoszace od dluzszego czasu pokazne zyski.
Jest tez jedna nowosc w zestawieniu

Kamil
Zatonski ¢

k.zatonski@pb.pl = 22-333-99-70

Kto sprzedat akcje w maju i na pewien czas
pozegnat si¢ z rynkiem, moze obejsc¢ si¢
smakiem, bo czerwiec byl wyjatkowo uda-
ny na GPW — WIG zyskat okolo 8 proc. i byt
to wynik poréwnywalny do rekordowego
w ostatnim ¢wieréwieczu czerwca 2012 r.
Portfel przygotowany przez analitykow
z Biura Maklerskiego BNP Paribas BP urdst
0 5 proc., a najlepszymi typami okazaly sie
akcje Auto Partnera i Banku Pekao. Co cie-
kawe, najwigksza przecena dotknela akcje
Votum, ale to nie on, ale stojace w trendzie
bocznym walory PlayWaya zostaly usunie-
te z zestawienia na kolejny miesiac.

,Chociaz w dlugim terminie pozytywnie
oceniamy perspektywy spotki, to w najbliz-
szych miesigcach nie spodziewamy sie istot-
nych premier gier, a uwaga inwestorow sku-
piona moze by¢ na innych spotkach z branzy
zuwagi na news-flow o ich harmonogramie
wydawniczym. W najblizszym czasie prze-
widujemy wiec konsolidacje kursu i wy-
mieniamy podmiot na bardziej atrakcyjny
walor” — napisano w uzasadnieniu.

Miejsce PlayWaya zajely akcje Rainbow
Tours.

Asbis

Trend wzrostowy na akcjach spotki wy-
raznie sie schlodzil, a jeszcze w maju
mocno zaszkodzily mu dane o przycho-
dach w kwietniu, ktére okazaly si¢ o jedng
trzecig nizsze niz w marcu. Z kolei w maju
znéw mocno wzrosly zaréwno w ujeciu r/r,
jak i m/m, ale nie poderwalo to kursu do
wyraznego odbicia. Analitycy weiaz jednak
stawiaja na spotke i uwazaja, Ze prognozy
zarzadu na ten rok — 15 proc. wzrostu przy-
chodow i 6 proc. wzrostu zysku netto — sg
konserwatywne.

Auto Partner

Kurs akgji dystrybutora czeéci do aut po
chwilowym przestoju wspiat si¢ na nowy
szczyt. Dynamika przychodéw nie stabnie
(+30,6 proc. r/r w I kwartale, w kwietniu
+36,6 proc., w maju +34 proc.), a jak pod-
kreslajg analitycy — efekt dZzwigni opera-
cyjnej oraz wzrost udziatu eksportu do
ponad 50 proc. przychodow (w 2025 r.
otwarcie nowego centrum logistyczne-
go nakierowanego na eksport) powinny
wspierac dalszy dynamiczny wzrost wy-
nikéow.

Budimex
» kurs akcjiw zt

275“

240 | 1
2.01.2023 30.06.2023
Zrodio: P8

Budimex

Po zadyszce w maju (kurs byt na minusie,
nawet doliczajac dywidende) notowania
budowlanej firmy znow poszly w gore.
Analitycy BM BNP Paribas BP doceniajq
wysoka ekspozycje spolki na inwestycje
publiczne, co moze by¢ istotnym czynni-
kiem sprzyjajacym w otoczeniu spowol-
nienia w sektorze prywatnym.

»Buforem bezpieczenstwa dla rentow-
nosci w kolejnych okresach jest zwieksze-
nie poziomu waloryzacji kontraktow oraz
rekordowy poziom salda rezerw na straty.
Pozytywnie oceniamy perspektywy spol-
ki w érednim i dlugim terminie (mocny
bilans, wysoki zdywersyfikowany portfel
zlecen, rozwéj segmentu uslugowego oraz
inwestycje w perspektywiczne segmenty
zwigzane z rynkiem energetycznym, OZE
oraz kontraktami militarnymi). Mocnym
wsparciem dla notowan byloby odbloko-
wanie srodkéw z KPO, ktore opozniaja
start inwestycji, w szczegolnosci kolejo-
wych” — napisano w uzasadnieniu.

Echo Investment

Eksperci pozytywnie oceniajg reorganiza-
cje grupy, polegajaca na wydzieleniu seg-
mentu mieszkaniowego. W ich ocenie pod
wzgledem sprzedazowym obecny rok nie
bedzie stabszy niz 2022 r. (nizsza niepew-
nosé, nadal dobra sytuacja na rynku pracy,
nizsze stawki WIBOR, presja na ceny miesz-
kari wraz z niska oferta oraz potencjalnym
popytem wygenerowanym przez programy
rzadowe wspierajgce kupujacych), co wraz
Z nizsza presjg ze strony podwykonaw-
cow powinno wspierac¢ rezultaty spolki.
Spodziewajq si¢ tez, ze stopa dywidendy
utrzyma sie na dwucyfrowym poziomie.

Pekao
Akgje banku podrozaly o okolo 15 proc.
w czerweu, do czego przyczynilo sie uchwa-

lenie dywidendy za 2022 r. wyzszej niz
rekomendacja zarzadu (warto dodac, ze
z dywidenda wstrzymaly si¢ na razie inne
bankowe blue chipy, jak PKO BP, Santander
1ING) oraz ogdlnie dobra koniunktura w sek-
torze. Bank jest tez na marginesie dyskusji
0 kosztach wyroku TSUE w sprawie tzw.
wynagrodzenia za korzystanie z kapitahu,
bo ma relatywnie niska ekspozycje na kre-
dyty frankowe. Analitycy BM BNP Paribas
BP spodziewaja sie dobrych wynikéw banku
w kolejnych kwartatach.

Rainbow Tours

Eksperci wykorzystali korekte notowan
w czerweu jako okazje do dodania spotki do
portfela. Oczekujg dalszej poprawy w sek-
torze turystycznym w 2023 r., po okresie
ograniczenia podrozy przez konsumentow
w poprzednich latach z uwagi na COVID-19.

.Poza silnym popytem pozwalajacym na
wzrost cen oferowanych wycieczek spélce
sprzyjaja kursy walutowe (umocnienie zto-
tego) oraz spadek cen paliwa lotniczego,
ktore powinny poprawiac¢ rentownosc¢”
— napisano w uzasadnieniu.

Notowany na GPW touroperator zanoto-
wal w maju 2023 r. 208,8 min zt skonsolido-
wanych przychoddéw. To o 53 proc. wiecej
niz przed rokiem. W kwietniu tego roku
przychody wyniosly 142 mln zt.

Votum
Rozczarowali sie ci, ktorzy liczyli na wy-
strzal notowan spoltki po korzystnym z jej
punktu widzenia wyroku TSUE. Trybunal
uznal, ze banki nie majg podstaw do Z3-
dania od frankowiczéw wynagrodzenia za
korzystanie z kapitatu. Za niespelna dwa
tygodnie okaze sig, czy dalo to sygnat do
szturmu na kancelarie prawne pomaga-
jace w pozywaniu bankoéw. Zarzad spol-
ki ocenia, ze juz drugi kwartal byl duzo
lepszy pod liczby podpisanych uméw niz
poprzedni kwartal, a cel na caly rok pod-
niesiono z minimum 12 do 15 tys. klientow.
Naszym zdaniem perspektywy wyniko-
we na kolejne kwartaly pozostajg optymi-
styczne” — napisali w uzasadnieniu anality-
cy BM BNP Paribas BP.

Wirtualna Polska

Analitycy uwazaja, ze na rynku reklamy,
w $lad za trajektorig koniunktury gospo-
darczej, w I kwartale 2023 r. zanotowane
zostalo lokalne minimum, jezeli chodzi
o dynamike wzrostu.

Jest to potwierdzone przez oczekiwania
zarzadu odnosnie do odbicia rynku w dru-
gim pdlroczu. W biznesie spélki podoba
nam si¢ rowniez zwigkszenie w zeszlym

roku (poprzez przejecie wegierskiego pod-
miotu Szallas) ekspozycji na turystyke, co
w obliczu utrzymujacego si¢ silnego popytu
w te]j branzy jest dobrym prognostykiem dla
tegorocznych wynikéw” — dodajg eksperci.

Wittchen

Spotka przykula uwage relatywnie wyso-
ka dywidenda (3,33 zl, stopa dywidendy
7,6 proc.) oraz dynamicznym wzrostem
wynikéw w I kwartale (EBITDA poszla
w gore o 56 proc.).

,Chociaz z uwagi na efekty bazy dynami-
ka moze by¢ nizsza w kolejnych kwartatach
(np. efekt diugiego weekendu w maju), to
dostrzegamy argumenty za kontynuacjg
szybkiego rozwoju firmy. Zarzad, z uwagi
na dobrg koniunkture na rynku turystycz-
nym, dostrzega wysoki popyt na zakup wa-
lizek. Spolka systematycznie rozwija sie¢
salonéw stacjonarnych zagranicznych,
atakze obecnoéé na platformach sprzedazy
i wlasne kanaly e-commerce” — napisano
w uzasadnieniu.

Spdlce sprzyjaja tez spadek kursu dolara
i kosztow frachtu kupowanych towarow.

XTB

» kurs akeji w zt
e
41,52

36

28 | 1
2.01.2023 30.06.2023
Zréscio: PB

XTB
Analitycy pozytywnie oceniajg skale akwi-
zycji nowych klientéw, ktdra wyniosla re-
kordowe 104 tys. w I kwartale, o 88 proc.
wiecej r/r, co buduje baze pod przyszle wy-
niki. Dla poréwnania, celem zarzadu na ten
rok jest pozyskiwanie srednio co najmniej
40-60 tys. nowych klientow kwartalnie.
.Spotka przyznaje, ze priorytetem jest
dalszy przyrost bazy klienckiej prowadzacy
do umocnienia pozycji rynkowej w swiecie
poprzez dotarcie z oferta produktowa do
klienta masowego. We wrzesniu-pazdzier-
niku XTB chce udostepni¢ nowy produkt
o charakterze inwestycyjno-oszczedno-
$ciowym, co powinno sprzyja¢ akwizycji
klientow™ — dodaja analitycy, © ®
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OPINIE

Rozkreca sie rynek
plerwotny obligacji

EMIL SZWEDA,

obligacje.pl
ylko w ubieglym
tygodniu rozpoczely

sie dwie kolejne emisje
publiczne na podstawie
prospektéw i kierowane do
inwestoréw indywidualnych.
W I pélroczu wartosé emisji

emisjach obligacji przepro-
wadzanych na podstawie
prospektéw, jest rzadkoscia
sama w sobie. Ale jesli ma
miejsce juz po rozpoczeciu
sezonu wakacyjnego, to
oznacza nic innego niz tylko
tlok na rynku. A to z kolei
moze by¢ zapowiedzig moc-

byla nizsza niz przed rokiem, nej drugiej polowy roku.

ale caly rok ma szanse na

dobry wynik. I na nieoczeki- Liczac z trzema emisjami,

wany inwestycyjny przebdj. w ktérych zapisy trwaja
{précz dwéch wymienionych

W péiroczu wartosé emisji do 4lipca zapisy przyjmuje tez

kierowanych do inwestoréw Kredyt Inkaso) faczna wartosé

indywi napod i tegol ych ofert wynosi

prospektéw wyniosta 300 min 380min zt. A to oznacza, ze

zt. Przed rokiem o tej porze juz wlipcu ich lgczna wartosé

bylo to prawie 585 min zi jest wyzsza niz w ca

imozna byloby méwic o zala-
maniu rynku, ale w praktyce
moment jest zupeknie inny.
Bardziej wyglada to na wy-
chodzenie z dolka.

Dotek przypadt zas na drugie
potrocze 2022, a doktadnie na
IV kwartat, w ktérym cztery

z siedmiu przeprowadzo-
nych emisji nie zakoriczyty
sig petnym powodzeniem.
Skutkiem byly rynkowe zmia-
ny widoczne w ofercie juz

od nowego roku — emitenci
podniesli kupony, a jedno-
czednie zmniejszono wartosé
samych ofert. I ta kombinacja
zadzialala ~ w dziewieciu na
dziesiec rozliczonych juz emi-
sji potrzebne byly redukcje
zapisow, trzy kolejne emisje
wiasnie trwaja, w tym dwie

— Echa i Cavatiny — rozpocze-
1y sie w ubieglym tygodniu.
Sytuacja, w ktorej na rynku
jednoczesnie zbierane sy
zapisy w trzech publicznych

2021 1. (338 min zh i 2019 1.
(352 min zl). Wydaje sig, ze
przebicie 2020 r. (450 min
1) tez jest wysoce prawdo-
podobne, ale aby obecny
rok znalazl sie wérdd trzech
najlepszych lat w historii
Catalyst, wartos¢ emisji mu-
sialaby przebic 1,4 mid zi.
Bez udziatu duzych ofert
bankowych czy PKN Orlen
osiagniecie takiego poziomu
wydaje sie dzis niemozliwe.
Ale 800 min z}? To rzecz
calkiem do pomyslenia, jesli
tylko liczba ofert w drugim
polroczu nie spadnie,
awzrodnie ich wartosé.

Popyt ze strony inwestoréw
powinien sig utrzyma¢ lub
wzrosnaé. Juz dzi$ obligacje
korporacyjne s3 produk-
tem bezkonkurencyjnym,
jesli chodzi o prognozowane
oprocentowanie. Inflacja
spada (11,5 proc. w czerw-
cu), a wraz z nig odsetki od

obligacji indeksowanych
inflacjg. Czterolatki kupione
u progu wybuchu inflacji
beda wlasnie wygasaly, a ich
posiadacze mogli przez
ostatni rok rozsmakowac sie
w dwucyfrowych odsetkach.
Przedluzenie inwestycji o ko-
lejne cztery lata juz takich
kuponéw nie zagwarantuje,
natomiast 11 proc. na rynku
pierwotnym jest weiaz na
wyciagniecie reki (prawie tyle
oferuje Echo).

W rozpoczetej wasnie emisji
Cavatina oferuje 9,6 proc.

W euro, awigc stawke zupet-
nie abstrakeyjng z punktu wi-
dzenia wlascicieli depozytéw
we wspélnej walucie ulokowa-
nych w polskich bankach,

Na rynku europejskim stawka
jest jednak zupeknie natural-
na, nie dalej niz w kwietniu
Kruk zaplacit 6,5 pkt proc.
marzy ponad EURIBOR (te
obligacje w ostatni czwartek
zadebiutowaly w Sztokhol-
mie, ale bez transakcji),
podczas gdy Cavatina oferuje
6 pkt proc. marzy. Tak czy
inaczej, emisje w euro moga
oznaczac nizsze koszty odset-
kowe dla emitentow, ktorzy
we wspolnej walucie osiggaja
przynajmniej czesé przycho-
déw, a jednoczesnie oferta
obligacji nie ma konkurencji
pod wzgledem oferowanych
stawek, przynajmniej z punk-
tu widzenia posiadacza wa-
luty, ktora zdaje sig tracic do
Zlotego z tygodnia na tydzien.
By¢ moze tego rodzaju emisje
okaza sie nieoczekiwanym
hitem rynkowym w drugiej
polowie roku.

OPINIE

Kto rzeczywiscie
zyska na rozwoju Al?

DANIEL EUSZCZYNSKI,

CFA, zarzqdzajacy funduszami
Acer Multistrategy

i Quercus Global Growth

imo ze prace nad

rozwiazaniami

opartymi na
sztucznej inteligencji (Al
trwaja juz od lat, to dopiero
od momentu zaprezento-
wania prototypu Chat GPT
w listopadzie 2022 r. rozwoj
rynku nabral dynamiki.
Istotna zmiana w postrzega:
niu najwigkszych spotek tech-
nologicznych przyszla jeszcze
pozniej, bo wraz z publikacjy
rewelacyjnych wynikow
przez Nvidig. Najwiekszy
na swiecie producent kart
graficznych GPU, wykorzysty-
wanych m.in. do trenowania
irozwijania modeli Al, zasko-
czyt wszystkich, publikujac
prognoze przychodow na
11 kwartat 2023 przewyzsza-
jaca konsens az o 53 proc.
Sam Elon Musk powiedzial
ostatnio, ze trudniej dzisiaj
dostac karte graficzng Nvidii
niz narkotyki. Inwestorzy
goraczkowo zaczeli szukac
kolejnych spélek, ktére
moga w podobny sposéb
skorzystac na rozwoju Al.

Beneficjentami tak dyna-
micznie rozwijajacego sig
rynku sztucznej in-
teligencji powinny
byé w szczegél-
nosci dwie grupy
spétek: dostawcy
hardware'u
niezbednego do
rozwijania modeli
Al oraz liderzy

w swoich branzach

posiadajgcy wielomiliardowe
budzety i ogromne bazy
danych, na ktérych moga
rozwija¢ wlasne modele.

Jezeli chodzi o pierwsza
grupe, to wygranymi beda
szczegolnie spotki z sektora
potprzewodnikéw, w zasadzie
na calej dhugosci globalnego
fanicucha dostaw, zaczynajac
od producentéw maszyn
niezbednych do wytwa-
Tzania zaawansowanych
czipow (m.in. ASML, Applied
Materials), przez spotki zaj-
mujace sie projektowaniem
ukladéw scalonych (m.in.
Nvidia, Broadcom), a kon-
czgc na przedsigbiorstwach
zajmujacych sie ostatecznym
procesem produkeji czipéw
(m.in. TSMC). Z racji tego,

Ze czipy s3 na pierwszej linii
elementéw niezbednych

do rozwoju Al, to spotki
polprzewodnikowe powinny
juz teraz realnie korzystac na
T0ZWOjU tego rynku.

Do drugiej grupy nalezy
zaliczyé przedstawicieli big
techéw (m.in. Microsoft,
Google) czy najwigksze
spétki software'owe
' naswiecie (m.in.
Salesforce). To, co
laczy te dwie grupy,
to wielomiliar-
dowe budzety
inwestycyjne
oraz ogromne
bazy danych,
ktére bedg
wykorzy-
stywane do
rozwijania
modeli AL

Najlepszym przyktadem
potwierdzajacym te teze
jest rynek data center, gdzie
najwi¢kszymi dostawcami
platform chmurowych dla
biznesu w modelu laaS/PaaS
s3 Amazon, Microsoft oraz
Google. Lacznie zajmujg
ponad 95 proc. rynku, ale
nie moze by inaczej, bo

na miliardowe budzety na
utrzymanie i rozwdj serwe-
rowni mogg sobie pozwolié
jedynie najwigksze spotki.
W przypadku Al moze by¢
podobnie, a najwiekszymi
beneficjentami bedacymi

w stanie najlepiej spienigzyc
korzysci plynace z rozwoju
rozwiazan opartych na

Al beda wlasnie liderzy

w swoich branzach, jeszcze
bardziej umacniajgcy
pozycje konkurencyjng. Co
wiecej, to wlasnie centra da-
nych powinny by¢ kolejnymi
po producentach czipéw
beneficjentami dynamiczne-
go rozwoju Al, gdyz razem

z czipami dostarczaja pelng
infrastrukture niezbedna

do poZniejszego trenowania
modeli sztucznej inteligencji
i tworzenia opartych

na niej aplikacji.

Podsumowujac, mimo ze od
poczatku roku obserwujemy
mocny wzrost kursow wielu
spolek dyskontujacy pozy-
tywny wplyw rozwoju Al na
ich biznes, to rzeczywistymi
beneficjentami moga okazac¢
sie glownie najwigksze spotki
technologiczne, posiadajace
wielomiliardowe budzety
inwestycyjne oraz ogromne
bazy danych.

OGLOSZENIE

46857

OGLOSZENIE

OGLOSZENIE

46909

{: {;\m\;w;\
Z MIENIA
WOISKOWEGO

DYREKTOR ODDZIALU REGIONALNEGO
AGENCJI MIENIA WOJSKOWEGO
W OLSZTYNIE

informuje, ze w siedzibie Oddziatu przy ul. Kasprowicza
1, na tablicy informacyjnej, wywieszony zostat wykaz
nw. nieruchomosci przeznaczonych do oddania w na-
jem w drodze przetargu pisemnego ograniczonego:

Elblag, ul. Bema 5C-5D, miejsca postojowe nr: 8, 35, 44

ZUHAM

ZWIAM

=
=
=
B
N

Elblag, ul. Bema 5E-5F, miejsce postojowe nr: 23

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

ZVHAM

ZYNAM

o
'i
DYREKTOR ODDZIALU REGIONALNEGO
AGENCJI MIENIA WOJSKOWEGO
W OLSZTYNIE

informuje, ze w siedzibie Oddziatu przy ul. Kasprowi-
cza 1, natablicy informacyjnej, wywieszony zostat wy-
kaz nw. nieruchomosci przeznaczonych do oddania
w najem w drodze przetargu pisemnego nieograni-
czohego:

WOJSKOWEGO

ZWIAM

ZVNAM

=
2
=
>
N

Ciechanéw, ul. Powstancéow Wielkopolskich 15, miej-
sca postojowe nr: 16, 25, 28, 33, 34, 36

Szczegotowe informacje: www.amw.com.pl,

tel.: 89-536-31-37.

ZWHAM

ZVHAM

Oddzial Regionalny AMW w Olsztynie
ul. Kasprawicza 1 10-219 Olsztyn
tel. 895363100: fax. 895363180
olsetyn@amw.com.pl wwwamw.com.pl

ZVHAM

WYKAZ WYKAZ WYKAZ WYKAZ WYKAZ

Oddzial Regionalny AMW w Olsztynie
ul. Kasprowicza 1 10-219 Olsztyn
tel. 895363100; fax. 895363180
olsetyn@amuw.com pl wwwamw.com.pl

ZVIAM

WYKAZ WYKAZ WYKAZ

WYCIAG Z 0GLOSZENIA 0 PRZETARGU

PREZES KRAJOWEGO ZASOBU NIERUCHOMOSCI
dziatajgc na padstawie art. 51 ust. 1 pkt 1 1art. 65 ust. 1 ustawy z dnia 20 lipca 2017 r. o Krajowym
Zasobie Nieruchomosci (Dz. U. 72023 1. poz. 1054 z péidn. 2m ) oraz art. 40 ust. 1 pkt. 3 ustawy
2 dnia 21 sierpnia 1997 .0 gospodarce nieruchomosciami (0z U 2 2023 poz 344 2 pofn. zm),

oglasza trzeci przetarg pisemny nieograniczony na sprzedaz:

NIERUCHOMOSCI ZABUDOWANE)

oznaczonej w ewidencji gruntow i budynkéw jako dziatka

nr 90 o pow. 3,74 ha w obrebie 0015 Popowo Parcele,

gm. Somianka, powiat wyszkowski, wojewddztwo mazowieckie.

Cena wywolawcza do przetargu wynosi: 1 706 000, 00 z (w tym 23% podatek VAT)

(stownie: jeden milion siedemset szes¢ tysigcy ztotych).

Wadium wynosi: 170 600, 00 1, (stownie: sto siedemdziesiat tysigoy szeséset zfotych),

Minimalna wysokos¢ jednego postapienia w ofercie wynosi: 18 000,00 z! (stownie:

osiemnasci tysiecy zlotych)

Dla w/w nieruchomosci prowadzona jest ksiega wieczysta KW nr 0S1W/000003589/0.

Ogtoszenie o przetargu zostato wywieszone na tablicy ogtoszen Krajowego Zasobu

Nieruchomosci, ul. Nowy Swiat 19, 00-029 Warszawa | na stronie internetowej

w Biuletynie Informacji Publicznej KZN https:/kzn.bip.gov.pl/

Oferty nalezy skiadaé w siedzibie Krajowego Zasobu Nieruchomosei, ul. Nowy Swiat 19,

00-029 Warszawa, w terminie do dnia 25 sierpnia 2023 r. do godz. 15:00.

Czesé jawna przetargu odbedzie sie w 30 sierpnia 2023 r. o godzinie 10:00
gélowychi i udziela D Gosp ia Nieruchomosciami,

Krajowy Zasobu Nieruchomosci, ul. Nowy Swiat 19, 00-029 Warszawa, tel.: 22 511 53

50, 533 367 874, 504 837 229, e-mail: sekretariat@kzn govpl
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Stopy zwrotu — krotki dystans (IT, IM, 3M)

Stopy zwrotu — dhugi dystans (6M, 12M, 3Y

REKLAMA

Date Ill,niraiga Zmiana | Data | T Zniana ‘ T
AKCJI POLSKICH | n AKCJI POLSKICH [53] [53] 43} Q U E R C U S
. Rackbridge Akcji Matych i Srednich Spatek (USD) 06 29 .1 B 1. AGIO Akgji Matych i Srednich Spotek (USD) 06-28 342 519 1.2
. Esaliens AKcji Skoncentrowany FIZ 7__6. 7_ | 2.AGIO Akcji Malych i Srednich Spotek (EUR) 06-28 300 45.8 .0 N T P
. Beta ETF WIG20Tev Portfelowy FIZ 06-29 -1 . g 3. mBank Innowacji PL (mBank FI0) 06-29 263 437 44.7 (PLN] (] %]
. QUERCUS Tev (Parasolowy SFI0) 06-29 K X . 4. AGIO Akqji Matych i Srednich Spotek (AGIO SFI0) 06-28  24.3  39. & QUERCUS lev 2003-06-29 41,38 1,80 25,55
5. PZU Akdi Polskich (EUR) %PZU FI0 Parasolowy)  06-29 i . g 5.Eques ARG SeE‘tora Prywatnego FIZ 06-28 28.2_ 3. 24 QUERCUS Global Growth 2023-06-29 13783 027 2483
“Eques AkdJi Sektora Prywatnego FIZ 06-28 5 . % BNP Paribas Mafych i Srednich Spafek 06-29 245 35. 103.6  QUERCUS Agresywny 2023-06-29 28353 0,90 21,56
“Noble Fund Akcji Polskich Eﬂ E e Funds FI0) 06-29 44 . PZU Akeji Polskich (EUR) (PZU FIO Parasolowy) 06- 321 34 376 QUERCUS Stabilny 2023-06-29 127.22 0,09 1,02
Goldman Sachs Indeks O eg0 ia A2 06-29 0 42 ¥ QUERCUS lev (Parasolowy SFI0) 06- 291 340 8.4  QUERCUS Multistrategy FIZ 20250531 164198 115 8,01
Goldman Sachs Indeks Odpowiedzi ia 06-29 0 41 1 Ipopema Matychi Srednich Spatek (Ipopema SFI0)  06- 258 325 - QUERCUS Obligacji Skarbowych 2023-06-20 7088 014 L1
PKO Akgji Plus A1 (Parasolowry FIO) 06-2 2 T 4~ | QUERCUS Agresywny (Parasolowy SFI0) 06-29 234 322  B9.6  QUERCUS Diuin 25-06:23 8367 (13 it
_rﬁRt Akqji Plus A2 (Parasolowy FI0) ?,‘v B E g Skarbiec Mﬁ%v(ﬁl Srednich Spo‘eE Skarbiec Fit 0_6‘? 225 §1§ K] 26.7 g’d::gz: ::"‘:"“'("’““” &iz;; l::g gg; ::;
KO Akcji Plus A3 (Parasolowy F10) b g G AGIO AKcji PLUS (AGIO PLUS FI0) 6- 25, K] 66.8 —— 2 = L
"PKQ Akcji Plus (Parasolowy FIO; 06~ E i Skarblec Ek:}a (Skarbiec F10) 0629 215 314  28.7 gﬂﬁg: ::;:’l' falze gggj:’;g 1:;3: :i; :::
_Goldman Sachs Akgji (Goldman Sachs FI0) 06-. B & Rockbridge Akcji Matych i Srednich Spatek (USD)  06- 300 311 -0.0 QUERCUS Short 20230629 5701 08 475
eta ETF mWIGA0TR Portfelowy FIZ 06-; 2 il Beta ETF WIG20lev Portfelowy FIZ 06-, 278 305 .1 . . .
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Dziwy narynku
mieszkaniowym w USA

Mimo najwiekszych od czterech dekad podwyzek stop procentowych
ceny domow ani myslg spadac. Znow rosnie liczba budow,
adeweloperzy sq w coraz lepszych nastrojach

Krzysztof
Kolany
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Rynek nieruchomosci jest
Zwierzeciem poruszajacym
si¢ na stopach procentowych.
Ros$nie, gdy stopy sa niskie,
i zwalnia, gdy sa wysokie. Tak
to przynajmniej z grubsza
dzialalo przez poprzednie pél
wieku. Gdy Rezerwa Federalna
ciela stopy, aby pobudzi¢ go-
spodarke, napedzana byla ona
W znacznej mierze przez sek-
tor mieszkaniowy. Amerykanie
chetnie korzystali z taniego
kredytu, a lewarowane zaku-
py domow staly sie wrecz spor-
tem narodowym.

Kto nie kupit,

przegrat zZycie

Tak bylo zwlaszcza w latach
2012-22. Po roku 2008 Fed
przez wiekszos¢ czasu trzy-
mal krétkoterminowe stopy
procentowe w poblizu zera,
dodatkowo tlamszac oprocen-
towanie dlugoterminowych
pozyczek poprzez kolejne
fale ilosciowego poluzowa-
nia (QE) polityki monetarnej.
Kulminacja procederu poét-
darmowego kredytu byly
lata 2020-21, gdy decydenci
z Rezerwy Federalnej w od-
powiedzi na lockdown gospo-
darki przez dwa diugie lata
trzymali stopy na zerze, do-
datkowo sztucznie zanizajac
oprocentowanie kredytu hi-
potecznego.

W szczytowym momencie
tego monetarnego szalenstwa
Amerykanin o dobrej zdolno-
sci kredytowej mogl sie zapozy-
czy¢ na 30 lat po bezwzglednie
stalej stopie procentowej rzedu
niespelna 3 proc. Biorgc po-
prawke na oczekiwana srednio-
roczng inflacje, w ujeciu real-
nym byl to kredyt praktycznie
za darmo. Trudno sie zatem
dziwi¢, ze mieszkancy USA
masowo rzucili si¢ na domy
i mieszkania, pompujac balon
spekulacyjny, przy ktorym eks-
cesy z lat 2000-06 wygladajg
jak niewinna igraszka.

Przez poprzednig deka-
de mediana ceny sprzeda-
wanego domu w Stanach
Zjednoczonych poszla w gore
prawie o 117 proc., z czego naj-
wiekszy wystrzal mial miejsce
po wiosennym lockdownie
z wiosny 2020 1. W rezultacie
whasny dom — czyli nieodzow-
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ny skiadnik amerykanskiego
snu - stat sie prawie niedostep-
ny nawet dla niezle zarabiaja-
cych mieszkaricow USA.

Bylo to dziecko Jerome’a
Powella i jego romansu ze
skrajnie ekspansywna poli-
tyka pienigzng. Zwigzek ten
zostal gwaltownie zerwany
w marcu 2022 r. Fed porzucit
wtedy polityke zerowych stop
procentowych i zakrecit kurek
z easy money koniczac QE. Trzy
miesigce pozniej wpadl w ob-
jecia jej przeciwienistwa, gdy
w ramach QT (ilosciowego za-
ciesnienia) rozpoczat odsysanie
pieniadza z systemu bankowe-
go. W nieco ponad rok stopa
funduszy federalnych podsko-
czyla z prawie zera do przeszlo
5 proc. i siegnela najwyziszego
poziomu od 2007 r. Jerome
Powell i jego ekipa odgrazaja
sig, ze do konca roku podniosg
koszty kredytu jeszcze przynaj-
mniej o 50 pkt baz.

Rynek zmrozony,

ale nie wstrzasniety

Wraz ze wzrostem stop
w Fedzie w gore wyskoczyly
rentownosci amerykarniskich
obligacji skarbowych, ktére za
Atlantykiem sg benchmarkiem
dla oprocentowania hipotek.
Efekt: jesienig 30-letni kredyt
mieszkaniowy byt oprocento-
wany juz na blisko 7 proc. i byt
najdrozszy od 20 lat (teraz jest
to ok. 6,7 proc.). Skutki dla ryn-
ku nieruchomosci byly pioru-
nujace. W niespeina rok wolu-
men obrotu na rynku wtérnym
spadl o okolo 40 proc. Wigkszy
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regres odnotowano tylko po
peknieciu banki w latach 2006-
09 oraz na poczatku lat 80. po-
przedniego stulecia.

Do tego momentu wszyst-
ko szlo zgodnie z podreczni-
kami. Drastyczny wzrost stop
procentowych zdziesigtkowat
popyt. Dzi$ przecietny dom
w Stanach Zjednoczonych
kosztuje prawie 400 tys. USD
i przy kredycie oprocentowa-
nym na 6,67 proc. miesieczna
rata wynosi ponad 2 tys. USD.
To przeszto dwukrotnie wigcej
niz trzy lata temu. Przy tak
drogich domach i relatywnie
drogim kredycie przecig¢tna
amerykanska rodzina musiata-
by poswieci¢ ponad 40 proc.
swojego dochodu rozporza-
dzalnego na oplaty za miesz-
kanie (raty kredytu, podatki,
ubezpieczenie, oplaty).

Oznacza to, ze wlasny dom
w USA jest obecnie réwnie
nieosiagalny, jak byl w szczy-
cie nieruchomosciowej manii
wroku 2006. W zwigzlku z tym
podrecznikowo powinnismy
oczekiwac silnego spadku cen
domdw. Ale nic takiego sie nie
dzieje. Owszem, zauwazalne
obnizki zanotowano na ryn-
ku pierwotnym, gdzie obecna
mediana cen transakcyjnych
jest o 16 proc. niZsza od ab-
surdalnie wysokich wartosci
z pazdziernika (wtedy dom od
dewelopera kosztowal prawie
0,5 mln USD). Ale na kilkakrot-
nie wigkszym rynku wtérnym
ceny ledwie drgnely i w prawie
polowie przypadkow wciaz
przekraczaja 400 tys, USD.
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Cos tu nie zagrato
Wytlumaczen tego fenomenu
jest co najmniej kilka i by¢
moze kazde z nich jest po cze-
dci prawdziwe. Po pierwsze,
do spadku cen nieruchomosci
mieszkaniowych zwykle wy-
magana jest recesja rozumiana
jako pogorszenie kondycji ryn-
ku pracy i istotny wzrost bezro-
bocia. Tymczasem stopa bezro-
bocia w USA w maju wynosila
3,7 proc., a w kwietniu bylo to
zaledwie 3,4 proc. — tyle samo
cow grudniu 1969 r. Co wiecej,
z danych urzedowych wynika,
Ze co miesige w amerykanskiej
gospodarce przybywa srednio
ponad 300 tys. etatow.

Po drugie, rynek nierucho-
mosci ze sporym opdznieniem
reaguje na zmiany stop pro-
centowych. By¢ moze ceny
potrzebuja jeszcze troche
dojrzed, aby istotnie spasc. Po
trzecie, w Ameryce zaobser-
wowano podobne zjawisko jak
w Polsce, gdzie podaz zostala
mocno ograniczona. W maju
w Stanach Zjednoczonych na
sprzedaz wystawionych bylo
1,37 mIn doméw — najmniej od
przynajmniej 2012 r. i o okolo
40 proc. mniej niz cztery lata
temu, Dlatego tez przy wcigz
wysokich cenach i niskiej ofer-
cie deweloperzy zwiekszyli licz-
be budéw, ktéra w maju byla
o6 proc. wyzsza niz rok temu.

Poprawe nastrojéw w bran-
zy budowlanej potwierdza
indeks NAHB, ktdéry po ubie-
glorocznym glebokim spadku
ponownie znalazl si¢ powyzej
granicy 50 pkt, sygnalizujac
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liczbowy przewage opty-
mistow. [ trudno sie temu
dziwié, skoro ETF na amery-
kaniskie spolki budowlane od
zeszlorocznego dna zyskal juz
69 proc. i wyréwnal rekord
z grudnia 2021 1.

Istnieje jeszcze jedna teoria,
ktdra moglaby tlumaczy¢ tak
niestandardowe zachowanie
amerykanskiego rynku miesz-
kaniowego. Otéz w latach
2020-21 miliony diuznikow za-
pewnily sobie refinansowanie
swoich hipotek na bardzo ko-
rzystnych warunkach. Ponad
90 proc. z nich splaca obec-
nie kredyt oprocentowany na
mniej niz 6 proc. w skali roku.
Ponad polowa placi odsetki
nizsze niz 4 proc. A mniej wie-
cej 20 proc. pozyczylo po kosz-
cie nizszym niz 3 proc. | teraz
ciwszyscy ludzie nie za bardzo
s3 sklonni sprzedac zamieszki-
wang nieruchomosei i kupié
inna, za ktora musieliby placi¢
prawie 7 proc. w skali roku.
Oznacza to, ze sparalizowana
jest zaréwno strona popytowa,
jak i podazowa.

Nikt nie wie, jak diugo taki
klincz moze potrwacd. Jednak
tak dlugo, jak domy w Ameryce
nie stang si¢ bardziej przy-
stepne cenowo, tak diugo nad
amerykanskim rynkiem miesz-
kaniowym wisie¢ bedzie ryzy-
ko glebokiej korekty cenowej.
A takowa moglaby mie¢ dru-
zgocacy wplyw na tzw. efekt
majatkowy i przyczynic sie do
spadku konsumpcji i w konse-
kwencji do recesji w najwiek-
szej gospodarce $wiata. © ®
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MAGNESEM SA GODNE WARUNK]

Pogodzinach

Najczestszq przyczyng, dla ktorej zawodowi Kierowcy pracujacy

w transporcie miedzynarodowym rezygnujq z tej profesji, sa uwlaczajace
warunki na parkingach i w miejscach postoju - mowi Maciej Wronski,
prezes Zwiazku Pracodawcow Transport i Logistyka Polska

PB: Dlaczego brakuje kierowcow
gotowych wsigéc za kierownice
cigzarowki. Jakie sa przyczyny
tego problemu?

Maciej Wronski: Mozna po-
wiedzie¢, ze to poklosie sukcesu
polskich przedsiebiorcow zajmu-
jacych sig transportem. Jeszcze

w 2004 r. wykonywali$my 5 proc.
unijnych przewozow, dzis ponad
20 proc. Jestesmy najwicksza silg
transportowa w UE, wyprzedzamy
pod tym wzgledem Niemcy, Francje
i Wlochy, a nie jestesmy najwiek-
szym krajem. [ to demografia jest
przyczyna brakow kadrowych.
Szacujemy, ze obecnie brakuje od
120 do 150 tys. kierowcéw. To oczy-
wiscie nie oznacza, ze tyle naszych
ciezarowek stoi na placu albo ze tyle
dodatkowo bysmy kupili, gdybysmy
tych pracownikéw mieli. Oznacza
to jednak, Ze stopien nasycenia
firm transportowych kierowcami
jest ponizej wymaganego poziomu.
Najbardziej optymalny poziom to
1,5 kierowcy na jednostke transpor-
towa. W tej chwili w duzych firmach
transportowych ten wspolczynnik
oscyluje wokol 1-1,2. Gorzej jest

z mniejszych, gdzie czesto na jeden
samochdd przypada 0,9 kierowcy.
To pokazuje, ze problem jest i trze-
ba szukac rozwiazania.

Jakiego? Mimo perspektywy
bardzo wysokich zarobkéw
mlodziez nie jest zainteresowana
tym zawodem...

To prawda. Co wigcej — musi-

my sie liczy¢ z tym, Ze sytuacja
demograficzna w Polsce bedzie sie
pogarsza¢. Wedlug prognoz w 2050
r. bedzie nas o 4 min mniej. To
oznacza, Ze z roku na rok na rynek
pracy bedzie wchodzito coraz mniej
mlodych oséb. Dzi$ w firmach
transportowych dominuja kierowcy
w wielu 40-50 lat, stanowiac ponad
30 proc. zatrudnionych. Nastepna
w kolejnosci grupg wiekowg sa kie-
rowcy miedzy 50 a 59 rokiem zycia.
Mtodzi ludzie stanowia obecnie
jedynie 6,5 proc. zatrudnionych. To
znacznie mniej niz w innych gale-
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ziach gospodarki, gdzie ich odsetek
wynosi 16,7 proc. Dlatego trans-
port musi zawalczy¢ o mlodziez.
Problemem nie sa zarobki. Srednie
wynagrodzenie kierowcy wynosi
obecnie 10-10,6 tys z1. Oczywiscie
dotyczy ono zaréwno kierowcow
jezdzacych w tzw. krajéwce, jak tez
wykonujacych przewozy miedzyna-
rodowe. O ile w przewozach krajo-
wych zarabia sie nieco mniej, o tyle
kierowca miedzynarodowy moze
liczy¢ na 12-15 tys. zl miesigcznie.

Dlaczego tak wysokie kwoty nie
przyciagaja mlodych?

Mlodziez stawia dzié na inne war-
tosci. Wazny jest balans miedzy
Zyciem zawodowym a prywatnym.
Mlodzi nie cheg traci¢ kontaktu

z najblizszymi i przyjaciolmi. Praca
kierowcy miedzynarodowego wigze
sie z czestym przebywaniem poza
miejscem zamieszkania. Jesli juz na-
wet znajdziemy chetnego do pracy

mlodego czlowieka, to po jednym
wyjezdzie bardzo czesto on rzuca
kluczyki i méwi, ze to nie dla niego.
Kiedy pytamy o powad, wskazuje
na zle warunki, ktore panuja na par-
kingach czy w miejscach zaladunku.
To tez jest powainy problem, ktéry
nie tylko zniechgca mlodych, ale
coraz czesciej powoduje, ze aktywni
zawodowo kierowcy porzucaja
transport na rzecz innych aktyw-
nosci.

Mozna cos z tym zrobic¢?
Aktywizacja zawodowa czy szkol-
nictwo zawodowe — to wszystko

juz bylo i nie przynosi efektu.
Rozwigzaniem moze by¢ likwidacja
najwiekszego Zrodia niezadowolenia
kierowcow, jakim sa warunki pracy.
Kupujemy coraz nowsze i lepiej wy-
posazone pojazdy, i tu raczej nie ma
problemu. Warunki jazdy i wypo-
czynku w kabinie sg zadowalajgce.
Niezadowalajace jest to, co poza

kabing. Chodzi o infrastrukture sani-
tarna, stan parkingow czy miejsc po-
stoju. Tu jest dramat. Poprawiajac te
warunki, mozemy — po pierwsze —
zatrzymac pracujacych kierowcow,
a po drugie — przekonac do tego
zawodu miodych. Innym rozwiaza-
niem problemu sg pracownicy z za-
granicy. Zatrudniamy coraz wigcej
imigrantéw zarobkowych — obecnie
dla polskich firm pracuje 160 tys.
zagranicznych kieroweow, rok temu
132 tys. Trzeba jednak pamietac, ze
zagraniczne zasoby takze zaczng sie
wyczerpywac. Dlatego tak wazna
jest likwidacja powodow niezado-
wolenia kierowcdw, czyli poprawie-
nie im warunkow podczas obowigz-
kowych odpoczynkow czy czekania
na zaladunek lub roztadunek.

To chyba nie jest zadanie tylko
dla przedsi¢biorcow...

Sami nie jestesmy w stanie za duzo
zdziala¢. Mozemy jednak inspiro-

Szukaj Pulsu Biznesu do stuchania w Spotify, Apple Podcasts, Podcast Addict
lub Twojej ulubionej aplikacji
dzis: ,AAA Kierowce zatrudnie”
goscie: Maciej Wronski - Zwigzek Pracodawcow Transport i Logistyka Polska,

Andrzej Szymairiski - Dartom, Iwona Blecharczyk - kierowca zawodowy, wlascicielka firmy
transportowej Immagination, Zbigniew Miszon ~ Maszonski Logistic

wac unijnych politykow, ktérzy caly
czas deklaruja, ze chodzi im o dobro
pracownikow, ale na razie dzialania
ograniczaja do tworzenia prawa.
Cheemy ich zachecic do tego, aby
zwigkszyli nacisk na paristwa czlon-
kowskie, by powaznie podeszly do
tworzenia komfortowych i bezpiecz-
nych parkingow dla ciezaréwek. To
jest mozliwe dzieki zmianie prawa,
ktore powinno okreslad, ze jezeli
korzystamy z jakichkolwiek fun-
duszy unijnych przy modernizacji
drog lezgcych w sieci europejskich
korytarzy transportowych, to trzeba
tworzy¢ sie¢ parkingéw, ktére
powinny spelnia¢ pewne minimalne
wymagania.

Jakie minimalne wymagania
powinny spelnia¢ nowocze-
sne parkingi?
Nikt nie oczekuje wodotryskow,
Chodzi o podstawowe rzeczy, takie
jak odpowiednia liczba czystych
toalet i prysznicow czy zapewnienie
dostepu do cieplej wody. Nie s3 to
wygorowane oczekiwania. Dobrze
byloby zadbac o to, by parkingi byly
wyposazone nie tylko w siec fast
foodow, ale np. w sklep. W sferze
marzen jest zapewnienie kierow-
com dostepu do pomieszczen
socjalnych, w ktorych mogliby np.
przygotowac samodzielnie positek
czy zrobi¢ pranie. Swietnie byloby,
gdyby byl dostep do internetu. Inng
kwestia jest prawne uregulowanie
zasad zaladunku i rozladunku. Sg
panistwa, ktore juz wprowadzily kra-
jowe przepisy i moze warto byloby
skorzystac z tych wzorcow i stwo-
rzy¢ takie regulacje w calej Europie.
Regulacje, ktore okresla odpowie-
dzialnosé odbiorcy ushug transpor-
towych za to, Zze w wyznaczonym
czasie nie byli w stanie zaladowac
czy rozladowac pojazdu i kierowca
musial czekac kilkanascie godzin.
Tu tez nie chodzi o karanie, bardziej
o obowigzek zapewnienia kierowcy
bezpiecznego parkingu i dostepu
do sanitariatéw. Po prostu godnych
warunkow. © ® [FOT wml

Rozmawial Marcin Boltryk
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