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W rozpoczetym wtasnie wyscigu o europejski

rynek ptatnosci wezmie udziat polski PSP, operator
systemu Blik. Lada dzieri z ustug firmy, ktdra kieruje
Dariusz Mazurkiewicz, skorzystaja dwa stowackie
banki. Dzigki temu przed ekspansjq i przejeciamina
wiekszych i bardziej lukratywnych rynkach operator
zdobedzie cenne doswiadczenie w kraju strefy euro.
Konkurencja jest jednak mocna i miedzynarodowa,
a plany moze zniweczy¢ takze Komisja Europejska,
ktéra ma wiasna wizje paneuropejskiego

systemu ptatnosci. 4-5

Pulsinwestora

Akcje dadza
godziwy zysk

Piotr Dmuchowski, wiceprezes TFI PZU, uwaza, Ze widmo glo-
balnej recesji sie oddalilo, a akcje po bardzo udanym 2023 r.

troche zwolnig, ale wciaz bedg szty w gore. » 12
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Dwa miliardy
na sieci trakcyjne

PGE Energetyka Kolejowa
chce pozyczy¢ 950 mln zt

z EBI i zainwestowa¢ prawie
2 mld zt w infrastrukture.
Zdaniem ekspertéw

pociagi pojadg szybciej

i czesciej. »2
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AtomStore napedzi
IAl w Polsce

Tworcy platformy IdoSell

z portfela MCI ruszyli na krajo-
we zakupy. Dzieki przejeciu
chcg powalczy¢ o obstuge
najwiekszych firm e-commer-
ce, aw portfelu maja

juz HalfPrice i DeeZee. »6
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Jabil rosnie
na dopingu

Dostawca rozwigzan produk-
cyjnych z USA dotozyt do zakla-
déw produkceyjnych w Polsce
centrum badawczo-rozwojo-
we. Inwestycje, ktéra moze
przekroczy¢ pierwotne plany,
grantem wsparl rzad. »8
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Ktéry mechanizm
bardziej sie optaci

Fundacje rodzinne s3 coraz
popularniejsze, zwolennikow
zdobywa tez estonski CIT.

Co bedzie korzystniejsze?

To zalezy od planéw
dotyczacych dzialalnosci
operacyjnej. »10
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PGE Energetyka
doda predkosci pociagom

Zrepolonizowana spotka planuje pozyczyc z EBI 950 min zt na inwestycje
za 1,9 mld zt. Zyskajga pasazerowie

Katarzyna
Kapczynska

i\ .

PGE Energetyka Kolejowa, czyli dawna
PKP Energetyka, odkupiona niedawno
przez krajowy koncern energetyczny od
funduszu CVC Capital Partners, kontynu-
uje inwestycyjny maraton. Zamierza pozy-
ska¢ 950 mln zt kredytu z Europejskiego
Banku Inwestycyjnego (EBI) na inwestycje
o wartosci 1,9 mld zt.

»,Celem projektu jest budowa i mo-
dernizacja podstacji trakcyjnych i kabin
sekeyjnych, w tym budowa linii energe-
tycznych i infrastruktury niezbednej do
zaopatrzenia w energie elektryczng sieci
kolejowej w Polsce. Program inwestycyj-
ny obejmuje kilka projektéw o napieciu
do 110 kV” — czytamy w odpowiedzi PGE
Energetyka Kolejowa na pytania PB.

Przedstawiciele grupy informuja, ze
zrodlem finansowania beda takze fun-
dusze operacyjne wygenerowane przez
kolejowa spotke. Nie planuje ona nato-
miast wykorzystania dotacji unijnych
do inwestycji, ktére mialby kredytowaé
EBI. Bank spodziewa sie, Ze ich realizacja
usprawni podrézowanie koleja.

k.kapczynska@pb.pl

Korzysci z poprawy napigcia

,Oczekuje sie, ze projekt posrednio pod-
niesie jakos¢ ustug kolejowych $wiadczo-
nych w Polsce, a takze bedzie promowat
podrézowanie koleja, a tym samym po-

» INWESTYCJE
NA KREDYT:

PGE odkupita
energetyczng
spotke kolejowq

od amerykanskiego
funduszu
za59midzt.

4mid ztw tej
kwocie stanowit
dtug zaciggnigty
nainwestycje.
Obecnie spotka
stara sig o kredyt
nakolejne projekty.
[FOT. ADOBE STOCKI

winien wzmocni¢ zréwnowazony trans-
port zgodnie z celami UE” — czytamy na
stronie EBL.

Podobnie uwazaja eksperci. Michat
Beim z Instytutu Sobieskiego zwraca
uwage na plany dotyczace realizacji pro-
jektéw o napieciu 110 kV.

— Tego typu inwestycje zwieksza prze-
pustowos¢ sieci kolejowej. Dzieki temu
bedzie mozna zagescic¢ siatke polaczen
— méwi Michal Beim.

Zdarza sie, ze z powodu zbyt ni-
skiego napiecia pociagi musza jezdzic¢

z nizszg predkoscia niz dopuszczal-
na na danym odcinku toréw. Michatl
Beim twierdzi, ze dzieki inwestycjom,
ktére ma wykona¢ PGE Energetyka
Kolejowa, pociagi beda mogly jezdzi¢
szybciej.

Obligacje dla PKP PLK

Strumien pieniedzy na inwestycje moze
poptlyna¢ nie tylko do energetycznej firmy.
Na zastrzyk kapitatu czekaja PKP Polskie
Linie Kolejowe. Rzad w ramach autopo-
prawki do przyszlorocznego budzetu za-

proponowat dokapitalizowanie zarzadcy
infrastruktury kolejowej w przysztym
roku papierami skarbowymi o wartosci
1,3 mld z. Wczoraj w Sejmie zaplanowano
pierwsze czytanie budzetu, ale do czasu
zamkniecia tego wydania PB jeszcze sie
nie zakonczylo.

Zonglowanie funduszami na kolej
z obligacji skarbu panstwa trwa juz od
kilku tygodni. W listopadzie rzad PiS
zaakceptowatl wart ponad 49 mld zt pro-
gram utrzymania sieci kolejowej przez
PKP PLK do 2028 1. © ®

Ryanair tnie 150 tys. miejsc z Modlina

Irlandzki przewoznik
stawia sprawe jasno:
bez wieloletniej

umowy nie bedzie rost.
7 podwarszawskiego
portu znika jeszcze pie¢
tras, trzy z nich pojawig
sie na Lotnisku Chopina.

Juz we wrze$niu Ryanair, ktdry
z 36 proc. rynku jest w Polsce
najwieksza linig lotnicza, zapo-
wiedzial, ze w zimowej siatce
bedzie cia¢ trasy z Modlina.
Teraz zapowiedzial kolejne
ciecia.

— We wrzesniu zredukowali-
$my oferte o 20 proc. i 10 tras.
Od 8 stycznia 2024 r. zredu-

kujemy ja o kolejne 20 proc.
Znikng loty do Edynburga,
Ammanu, Helsinek, Neapolu
i Rygi. Mniejsza bedzie czesto-
tliwo$¢ lotéw do Bari, Katanii
i Treviso. kacznie zniknie
150 tys. miejsc — mowi Jason
McGuinness, dyrektor handlo-
wy Ryanaira.

Zapowiedziane w tym roku
ciecia oznaczaja, ze Modlin
straci 15 polaczen, a na
16 Ryanair zmniejszy czestotli-
wosc. Niektore trasy, w tym do
Bolonii, Liverpoolu, Neapolu
i Wiednia, bedzie realizo-
wal z Lotniska Chopina.
Modlin bedzie jedynym
polskim portem, w ktérym
w przyszlym roku Ryanair nie
urosnie.

1,6

min» Tylu pasazeréw
obstuzyto lotnisko w Modlinie
w pierwszym pétroczu 2023...

14,9

proc. > ..atyle wyniost
wzrost r/r.

— Planowalismy dostawie-
nie do bazy 6smego samolotu,
ale zdecydowalismy, ze doda-
my go do bazy w Krakowie.
Moj zespdt przeglada rozktad
z Modlina na 2024 r. W najlep-

szym wypadku utrzymamy tam
ruch na tym samym poziomie.
To staby wynik, bo w Polsce
planujemy wzrost o 15 proc.
W najblizszej dekadzie zamie-
rzamy urosna¢ z 18 min pasa-
zeréw, ktérych bedziemy mieé
w tym roku, do 40 mIn — méwi
Jason McGuinness.

W 2024 r. Ryanair bedzie
miec¢ w polskich bazach 42 sa-
moloty wobec 24 przed pande-
mig, kiedy przewiozt 12,5 min
pasazeréw. Liczba tras urosla
z 200 do 300.

We wrze$niu, gdy Irland-
czycy oglosili pierwsze ciecia,
negocjowali z portem nowg
umowe. Poprzednia, 10-let-
nia, koriczaca sie 30 wrzesnia
2023 1., przewidywala, ze jesli

przewoznik przewiezie powy-
zej 3 min pasazeréw, placi za
jednego 5 zt. Port wprowadzit
od pazdziernika nowy cennik,
w ktérym oplata podstawowa
wynosi 37 zl, a przy obstuze-
niu powyzej 2,5 mln pasazerow
spada do 6 zt (§rednio jest to
jednak 18-20 zl, bo stawka jest
obnizana stopniowo).

— Nie zawarli$my wielo-
letniej umowy z zarzadem
Modlina, cho¢ deklarowalismy
podwojenie liczby pasazerow
do 6 mln. Ryanair jest jedyng
linia, ktéra rosnie. W Europie
jest wiele lotnisk, ktérym
bardzo zalezy na wspdtpracy
z nami, a liczba miejsc wcigz
jest 010 proc. nizsza niz przed
pandemia. W 2024 r. bedzie

jeszcze gorzej ze wzgledu na
problemy z silnikami Pratt &
Whitney w airbusach, ktére
zmniejsza oferte linii o 510
proc. Dlatego wiele lotnisk,
ktore dotychczas nie byly za-
interesowane wspdlpraca,
przychodzi do nas z propozy-
cja wieloletnich uméw — pod-
kresla Jason McGuinness.

— Ryanair jest dla nas waz-
nym klientem i zrobie wszystko,
zeby pozostal w Mazowieckim
Porcie Lotniczym Warszawa-
Modlin, odstepujac od pla-
noéw redukgji liczby polaczen
— méwi Grzegorz Hlebowicz,
czlonek zarzadu lotniska w Mo-
dlinie. © ®

Malgorzata Grzegorczyk
m.grzegorczyk@pb.pl
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TECHNOLOGIE
Superkomputer
wesprze europejska
nauke i przemyst

KOMENTARZ EKONO

NCZNY

MareNostrum 5, najnowszy europejski komputer, jeden
z 10 najpotezniejszych na $wiecie, od marca bedzie dostep-
ny dlanaukiiprzemystu. Szczytowawydajno$¢ komputera
zaprojektowanego specjalnie w celu rozwigzywania ztozo-
nych probleméw naukowych wynosi 314 petaFLOPS-dw.

MareNostrum 5 jest wyposazony w najbardziej zaawanso-
wane akceleratory, co zaspokoi potrzeby powstajgcych

Portugaliai Turcja. [DI, PAP]

Nastroje w handlu najlepsze
od niemal czterech lat

IGNACY MORAWSKI
gléwny ekonomista
,Pulsu Biznesu”

plynelo ostatnio troche
gorszych danych z sektora
handlowego w Polsce. Wskazuja,
Ze ozywienie nie przebiega
by¢ moze tak szybko, jak oczekiwaliby
najwieksi optymisci. Wyglada to
jednak na szum w danych. Firmy
handlowe czujg ogien i szykuja sie
na fale popytu zwigzang z rosngcymi
placami i transferami. Wskazniki
nastrojéw mierzone ankietami szybko
sie poprawiaja — w przeciwienistwie do
innych sektoréw w gospodarce.

W czwartek GUS podat dane o sprze-
dazy j ktora ni iwani
obnizyta sie w listopadzie. Sprzedaz w ce-
nach statych byla o 0,3 proc. nizsza r/r
ijednoczesnie na podobnym poziomie
co w pazdzierniku (zmiana miesieczna
Ppo oczyszczeniu z sezonowosci). Miesige

weczesniej sprzedaz rosta o niemal 3 proc.

1/r i1 proc. m/m. Listopad byt pewnym
rozczarowaniem wobec prognoz, ktére
wskazywaly na kontynuacje wzrostu

z poprzednich miesiecy.

Uwage zwraca fakt, Ze wciaz nie obser-
wujemy ozywienia w sprzedazy débr
trwalych: elektroniki, sprzetu RTV/AGD,
mebli. Roczny spadek sprzedazy

w tym segmencie handlu przekracza
10 proc., a z miesigca na miesigc
wolumeny s systematycznie coraz
nizsze. Dzieje sie tak mimo Ze w bada-
niach konsumentéw widac¢ wyraznie
rosnacg sklonnosé¢ do duzych zakupow.
Mozliwe, Ze musimy jeszcze poczekad,
by zobaczy¢ to w twardych danych
sprzedazowych. Niewykluczone, ze
gospodarstwa tez czekaja z decyzjami
na poczatek roku.

Stabsze dane z handlu absolutnie nie
powinny iast byé

jakowy jeni ji ze Sciezki
ozywienia, Nastroje firm handlowych s
coraz lepsze. W czwartek GUS opubli-
kowatl wyniki comiesiecznej ankiety
prowadzonej wérdd przedsiebiorstw,

na podstawie ktérej powstaja wskazniki
koniunktury. Wskaznik dla handlu deta-
licznego rosnie najszybciej ze wszystkich
sektoréw i jest na najwyzszym poziomie
od lutego 2020 r., czyli ostatniego mie-
sigca przed pandemig. Przedsiebiorcy
czujg zapewne, ze popyt klientéw rosnie
z powodu coraz szybszego realnego
wzrostu wynagrodzen, nadchodzacych
podwyzek w budzetéwce, podniesienia
transferu 800+ i placy minimalnej. Nie

ma chyba sily, ktéra przy takiej konfigu-
racji czynnikéw zatrzymalaby ozywie-
nie konsumpcji.

Jednoczes$nie w innych sektorach
nastroje sa nieco gorsze.

Mozna zauwazy¢, ze na tle historycznym
najstabsze nastroje panuja w przetwor-
stwie, ktdre jest relatywnie najmocniej
zwigzane z popytem zagranicznym. Jest
to spdjne z obserwacja, ktéra juz wiele
razy tu przytaczalem, Ze popyt zagra-
niczny w tym momencie kuleje.

Niezle s nastroje w budownictwie,

cho¢ ostatnio nieznacznie sie pogorszyly.
W tym sektorze pewnym ryzykiem

jest wygasanie od stycznia inwestycji

z finansowanych z ram budzetowych

UE na lata 2014-20 (wedle zasady n+3).
Ostatnie dane pokazuja jednak,

ze bardzo solidnie zaczyna rosna¢
budownictwo mieszkaniowe.

Pewna poprawe widac¢ w transporcie
ilogistyce. Niestety GUS nie rozbija wyni-
kéw na poszczegdlne branze, ale mozna
przypuszczac, ze poprawa odczuwalna
jest gléwnie w transporcie pasazerskim,
a mniej w transporcie towarow. Pierwszy
jest zwigzany z popytem konsumentow,
drugi z eksportem, ktdry kuleje.

Dzi$ im blizej polskiego konsumenta jest
firma, tym lepiej. Im blizej zachodnio-
europejskiego — tym gorzej. © ®

W handlu nastroje biznesowe poprawiaja sie najszybciej
» Wskaznik ogélnego klimatu koniunktury GUS, wyréwnany sezonowo

10 handel 10 przetwérstwo 10 budownictwo 10 transport
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Posco inwestuje w Brzegu

platform Al. Jest tez najbardziej ekologicznym superkom-
puter w Europie — wytwarzane przez niego ciepto bedzie
ogrzewato budynek, w ktérym sie znajduje.

Kosztnabyciaiutrzymania superkomputerato 151 min EUR,
z czego 50 proc. pochodzi z UE, a 50 proc. z konsorcjum
pod przewodnictwem Hiszpanii, do ktérego nalezg rowniez

]
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OGLOSZENIE 47903

Innoresearch Lab sp. z 0.0.
oferuje na daz wier Sci znosci) jej przy It
o facznej wartosci nominalnej w wysokoséci 50 319 911,42 z4,
wartosci rynkowej okreslonej na kwote 1477 181,22 zti wartosci likwidacyjnej w
wysokos$ci 1255 604,93 zt.
Cena minimalna: 2 000 000,00 zt.
Skifadanie ofert do 15.01.2024 r.
Szczegoty ogloszenia znajdujq sie pod nrtel.: +48 12 222 34 98

badz adresem e-mai: office@innoresearch.eu

www.dawro.pl

OGLOSZENIE 47906

AGENCJA
MIENIA

fw»«,)j WOJSKOWEGO

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 przeznaczonej do oddania w uzy-
czenie:

Augustow, ul. Wybickiego 2, dziatka nr 3727
o pow. 0,3130 ha zabudowana budynkiem o pow. uz.
1243,80 m2.

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

0Oddziat Regionalny AMW w Olsztynie
ul. Kasprowicza 1 10-219 Olsztyn
tel. 895363100 fax. 895363180
olsztyn@amw.com.pl www.amw.com.pl
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Koreanski koncern
zbuduje fabryke rdzeni
do silnikow napedowych
i skorzysta ze zwolnien
podatkowych.

Nareszcie! O planowanej przez
Posco w Polsce inwestycji PB
informowal najpierw w maju,
a potem w listopadzie. Firma
rozwazata kilka lokalizacji.
Ostatecznie wybrata Brzeg
w wojewodztwie opolskim.

— Spoétka Posco Mobility
Solution Poland otrzymata de-
cyzje o wsparciu. Zainwestuje
183,6 min zt w fabryke rdzeni
do silnikéw napedowych wy-
korzystywanych w produkcji
samochoddéw elektrycznych,

hybrydowych i wodorowych
— mowi Piotr Wojtyczka, prezes
Walbrzyskiej Specjalnej Strefy
Ekonomicznej (WSSE).

Wedlug wczesniejszych in-
formacji firma zamierzata zain-
westowa¢ 100 mld KRW (316
min zl), budowa zakladu miala
ruszy¢ w drugim péiroczu 2023,
a pierwszy etap miat sie zakon-
czy¢ w 2025 1. Harmonogram
nieco sie zmienit.

— Rozpoczecie inwestycji
jest planowane na kwiecien
2024 r., a uruchomienie pro-
dukeji w ostatnim kwartale
2025 1. Pelng moc produkceyjng
zaklad ma osiggna¢ pod koniec
2026 1. — méwi Piotr Wojtyczka.

Firma zbuduje fabryke na ku-
pionej od WSSE dzialce. Zade-

Klarowala, Ze zatrudni co najmniej
piec 0séb, a docelowo okolo 24.
Powstanie zaklad produkcyjny,
hala magazynowa i cze$¢ biuro-
wa. Posco zamierza produkowac
czes¢ statyczng i czes¢é rotacyjng
rdzeni do silnikéw elektrycz-
nych. Rdzen silnika trakcyjnego
odpowiada za 40 proc. kosztow
produkgji silnika elektrycznego
auta. Silnik to 15 proc. kosztéw
produkcji samochodu, drozsze
sq tylko baterie (ok. 30 proc.).
Rdzenie Posco s3 wykorzystywa-
ne w autach elektrycznych m.in.
firm Hyundai i Kia.

W 2022 1. Posco otworzylo
w Bukowicach niedaleko Brzegu
Dolnego w wojewddztwie dolno-
$laskim zaklad recyklingu baterii,
w ktérym przetwarza rocznie

7 tys. ton odpadéw z fabryki
LG Energy Solution Wroclaw.
Inna spétka holdingu, zalozona
W 1994 r. firma inZynieryjno-bu-
dowlana Posco E&C, inwestuje
w spalarnie $mieci. W 2016 1.
zbudowata ekologiczna spalarnie
odpadéw w Krakowie, w 2020 1.
podpisala umowe na rozbudo-
we Zakladu Unieszkodliwiania
0Odpadéw Komunalnych na war-
szawskim Targowku.

Firma Posco Mobility Solu-
tions zostala zatozona w 2020 .
Produkuje m.in. elementy do
elektrycznych aut i zatrudnia
950 o0sdb.

Posco Holdings to pigty na
$wiecie producent stali, ktdry
zatrudnia 38,1 tys. pracownikow.
JestnotowanynaNYSE. vaci © ®

OGLOSZENIE

AGENCJA
MIENIA
WOJSKOWEGO

DYREKTOR ODDZIALU REGIONALNEGO
W KRAKOWIE
informuje, ze oglasza lll przetarg ustny
nieograniczony na sprzedaz nieruchomosci
w KRAKOWIE
przy ul. KROWODERSKICH ZUCHOW

KW Nr KR1P/00277517/4, Obr. K-44 (Krowodrza)

Nieruchomos¢ gruntowa niezabudowana potozona w Krakowie przy
ul. Krowoderskich Zuchéw stanowiaca dziatke nr 182/4 o powierzchni
0,0826 ha.

Cena wywotawcza 1120 000 zt, wadium 112 000 z¢

Brak MPZP - trwa procedura uchwalania. Zgodnie ze Studium
uwarunkowan i kierunkdw zagospodarowania przestrzennego dziatki
znajduja sie w kategorii zagospodarowania terenu o symbolu MW -
tereny zabudowy mieszkaniowej wielorodzinnej.

Termin przetargu: 27 lutego 2024 r. (godz. 10:00)
Termin wplaty wadium do 22 lutego 2024 r.
na konto Oddziatu Regionalnego Agencji Mienia Wojskowego
w Krakowie nr 19 1130 1150 0012 1243 8520 0008 Bank
Gospodarstwa Krajowego.
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DYVLIZHd DYVLIIZ¥d DYVLIZHd

DYVLIZ¥d

Na dowodzie wptaty nalezy zaznaczy¢ ,Ogtoszenie nr 20 Krakow
Krowoderskich Zuchéw”. W tytule wptaty nalezy wskaza¢ nazwe
osoby prawnej lub fizycznej bioracej udziat w przetargu.

W przypadku uchylenia si¢ uczestnika, ktory przetarg wygrat od
zawarcia umowy kupna - sprzedazy w formie aktu notarialnego,
wadium przepada na rzecz Agencji.

DYVLIIZ¥d

Przed przystapieniem do przetargu nalezy zapoznac sie
z jego szczegétowymi warunkami zawartymi w petnym
ogtoszeniu wywieszonym na tablicy informacyjnej w siedzibie
OR AMW w Krakowie przy ul. Montelupich 3 oraz dostepnym na
www.amw.com.pl, BIP i w siedzibach: Urzedu Miasta Krakowa
i Starostwa Powiatowego w Krakowie.

DYVLIZ¥d

Oddzial Regionalny w Krakowie
31-155 Krakéw * ul. Montelupich 3
Tel.: +48 12 211-40-24 * Fax: +48 12 211-40-05
email: marketing krakow@amyw.com.pl * www.amyw.com.pl

PRZETARG PRZETARG PRZETARG

I

DYV1IZHd

PRZETARG PRZETARG

Konferencje.pb.pl
WIEDZA KLASY BIZNES

CHCESZ ZAKTULIZOWAC WIEDZE?

SZUKASZ NOWYCH INSPIRACII?
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Europejska ekspansja B

Nie bedzie otwierania kolejnych rynkow.
Blik uderza do wszystkich kluczowych krajow UE.
Jest gotowy na akwizycje

Eugeniusz /
Twarog

W zasadzie na dniach dwa stowackie ban-
ki powinny zaoferowac klientom platno-
sci Blik. Bedzie to pierwsze produkcyjne
wdrozenie za granica systemu platnosci
stworzonego przez grupe polskich ban-
kéw. W przyszlym roku powinna ruszyé¢
inwestycja w Rumunii.

Moze sie¢ wydawac, ze to maly krok
Polskiego Systemu Platnosci (PSP), ope-
ratora Blika, ale to tylko pozory. Stowacja
to niewielki kraj i rynek, ale jest oknem
do eurostrefy, do krajéw duzych i rynkéw
bogatych. Mozna tu przetestowaé proce-
dury i procesy i dostosowa¢ do wymo-
gow regulacyjnych EBC i Europejskiego
Nadzoru Bankowego i — co chyba naj-
wazniejsze — wdrozy¢ system rozliczen
w euro. To bedzie procentowato na ko-
lejnych rynkach, na ktérych Blik chce sie
pojawic.

— Przygladamy sie opcjom rozwoju na
najwiekszych w unijnych rynkach e-com-
merce — m.in. w Niemczech czy we Francji
—moéwi Dariusz Mazurkiewicz, prezes PSP.

Strategia europejskiej ekspansji bedzie
inna niz w wypadku Stowacji i Rumunii,
gdzie PSP oglosil zamiar wejscia na caly
rynek i stworzenia lokalnego, krajowego
systemu Blik dla miejscowych bankdéw.
W obydwu przypadkach model inwesty-
cji jest inny: na Stowacji zostala kupiona

e.twarog@pb.pl

istniejaca spotka, w Rumunii natomiast
jest to klasyczny greenfield.

Doswiadczenia zdobyte na obydwu ryn-
kach mialy zasadniczy wplyw na myslenie
PSP o dalszym rozwoju. Nie bedzie wbija-
nia flagi i oficjalnego otwarcia biznesu na
danym rynku. PSP nie oglosi, ze wchodzi
do Niemiec czy Frangji, ale bedzie szukac
klientéw, partnerdw, alianséw wszedzie
gdzie sie da i na wszystkie sposoby.

Dariusz Mazurkiewicz wyjasnia, ze nie
chodzi o jak najszybsze ,,pokrycie” ryn-
ku, zbudowanie skali. Jegli Blik ma stac sie
systemem europejskim, musi punktowo
pojawiac sie w réznych miejscach na ma-
pie. Na poczatek to moze by¢ niemiecki
landesbank, pojedyncze banki we Francji
czy Wioszech. Chodzi o przecieranie szkla-
kéw, nawigzywanie relacji, oswajania part-
ner6w i klientow z Blikiem.

Integracja poprzez API
Zupelnie inna bedzie tez logistyka reali-
zowania inwestycji. W starym modelu
najpierw trzeba zdecydowad, gdzie be-
dzie lokalna centrala, serwerowania, call
center, kto bedzie udzialowcem przedsie-
wziecia itd. Nowe podejscie przypomina
fintechowy sposob dziatania bez lokalnych
data center, oparty na chmurze, latwy do
integracji, jak w modelu subskrypcyjnym.
Drugi wniosek ze Stowacji i Rumunii
jest taki, ze PSP musi popracowa¢ nad
modelem integracji z partnerami, a w za-
sadzie go usprawnic. Dla banku wdroze-
nie Blika na obecnych zasadach jest istot-
nym przedsiewzieciem informatycznym,
wymagajgcym nakladéw, ludzi i czasu.

Dlugotrwaly proces moze zniechecaé
nawet do najlepszego systemu platnosci.
A trzeba mie¢ na uwadze, ze zachodnie
banki pod wzgledem infrastruktury infor-
matycznej czesto pracujg na starych syste-
mach centralnych. Ich aplikacje bankowe
maja daleko mniej funkcjonalnosci niz
znane na polskim rynku. W platnosciach
dominuje podejscie oparte na cyfrowych
portfelach (wallet), wymagajace zasilania
z konta bankowego. Sposob dziatania
Blika, ktdry jest zaszyty w aplikacji ban-
kowej, zintegrowany z rachunkiem, jest
dla nich czyms$ nowym.

PSP musi rozwigzac ten problem i ma
na to pomysl, ktory zrealizuje polski od-
dzial amerykanskiego giganta technolo-
gicznego DXC Technology.

— Chcemy rozwina¢ architekture mikro-
serwisowa, a takze wdrozy¢ rozwigzania
oparte na chmurze hybrydowej, co prze-
fozy sie na zwiekszenie skalowalnosci plat-
nosci Blik. Dodatkowo, chcemy stworzy¢
zestaw gotowych komponentow, ktore in-
stytucje finansowe beda mogly wykorzy-
sta¢ w celu implementacji pfatnosci Blik
w swoich systemach, co pozwoli o polo-
we skrocic czas integracji — méwi Michat
Burda, country managing director w DXC
Technology Poland.

Jeden z trzech

najlepszych systeméw

Rozwigzanie powinno by¢ gotowe na po-
czatku 2025 r. W zasadzie to musi by¢.
Dariusz Mazurkiewicz jest przekonany, ze
wyscig o rynek europejskich platnosci wia-
$nie sie zaczat i kluczowe znaczenie bedzie

» NIELICZNE
ZAGRANICZNE
INWESTYCJE:
Europejskie
inwestycje PSP,
ktérym kieruje
Dariusz
Mazurkiewicz,

sg pierwszg

proba wyjscia
nazagraniczne
rynki polskiej

firmy finansowej
0d2015r,

kiedy Alior otworzyt
oddziat w Rumunii.
Z umiarkowanym
sukcesem.

Z polskich inwestycji
narynku bankowym
probe czasu
przetrwat mBank

w Czechach

i na Stowacji

i Kredobank

w Ukrainie.

[FOT.MWI

mialo przygotowanie technologiczne do
nowych wyzwar.

— JesteSmy na samym poczatku wiel-
kiej zmiany, ktéra obejmuje caly swiat.
Karty odchodza do przesziosci, nadcho-
dzi czas nowych systeméw platniczych,
szczegOlnie tych opartych bezposrednio
na infrastrukturze bankowej. Aby szybko

Intersport z mniejsza sprzedaza i duza strata

Sportowa spotka,

w ktorej decydujaca
role zaczeli odgrywac
ukrainscy miliarderzy,
ma za soba wyjatkowo
trudny okres, a rynek
niekoniecznie sprzyja
poprawie sytuacji.

0d miesigca gléwnym akcjo-
nariuszem (51,3 proc. kapitalu
149,9 proc. glos6w) notowanego
na GPW Intersportu Polska jest
posrednio Hatyna Hereha, kt6-
ra wraz z mezem Oleksandrem
znajduje sie w $cistej czotow-
ce najbogatszych Ukraincow
(ich majatek przekracza 1 mld
USD). Szykuja ogromne zmiany

w sieci sklepéw sportowych,
ale najpierw musza zmierzy¢
sie z nawisem strat z ostatnich
kwartatow.

Spotka, ktorej gieldowa
kapitalizacja to ok. 70 min zi,
nie ma za sobg dobrego okre-
su. W pierwszej potowie roku
obrotowego 2023/24 (kwie-
cien-wrzesien) jej sprzedaz
zmniejszyla sie 0 18,5 proc. do
95,3 mln zk. Jednoczesnie zysk,
ktory rok temu w zaleznosci od
poziomu (EBITDA, operacyjny
czy netto) wynosit 0,3-4,6 mln
zl, zamienit sie w strate tylko
kilkakrotnie mniejsza od przy-
chodéw. Na poziomie EBITDA
wyniosta ona 20,8 mln z}, ope-
racyjnym 24 min zI, a netto
— 25 min zt. Strata z lat ubie-

glych to 15,1 mln zi, a kapitat
wlasny byl na koniec wrze$nia
ujemny i wynidst -35,5 mln zl.
W branzy stycha¢ od jakiego$
czasu, ze Intersport Polska ma
problemy w regulowaniu zobo-
wigzan wobec partneréw han-
dlowych. Z raportu pétrocznego
wynika, Ze facznie zobowiagza-
nia i rezerwy na nie wzrosly /r
017 proc. do 144 mln zk. Istotng
czes$¢ stanowia zobowigzania
krétkoterminowe wobec do-
stawcow, ktore zwiekszyly sie
2 66,9 do 84,2 mln zk.
Gieldowa spotke wspieraja
od lat branzowi gracze: Larix
oraz OTCF. Do$wiadczenie
maja tez nowi inwestorzy.
Halyna i Ofeksandr Herehowie
zbudowali majatek m.in. na

sieci ukrainskich marketow
budowlanych Epicentr K,
ale prowadzg tez 46 sklepow
Intersportu w Ukrainie. Na
start zapewnili polskiemu
podmiotowi 10 mIn EUR: 7 min
EUR w gotdwce, a reszte w po-
staci wyposazenia sklepow.

Ta kwota wydaje sie mala
w obliczu wielkosci zobowig-
zan i strat generowanych przez
Intersport Polska. Strategia
zakladajaca m.in. rozbudo-
we sieci sklepéw (na razie sg
34 w 23 miastach, a ich laczna
powierzchnia wynosi 31,2 tys.
m kw.), zmiany w ofercie oraz
intensywniejsze kampanie mar-
ketingowe ma jednak sprawic,
ze spolka juz wkrétce znéw za-
cznie przynosi¢ zysk. (v © ®

OKIEM KONKURENTA

Zima niejednoznaczna
dla branzy

PAWEL KRAWCZYK

lider rozwoju Decathlonu Polska

bserwujemy w ostatnim czasie dwa zachodzace jednocze-

$nie trendy. Pierwszy dotyczy odziezy sportowej, ktorej
sprzedaz jest silnie skorelowana z warunkami atmosferycznymi.
Segment ubran i butéw zimowych jest szczeg6lnie podatny na
zmiany pogody, dlatego obserwujemy w nim spowolniony wzrost
ze wzgledu na ciepta zime. Inaczej natomiast zachowuja sie kate-
gorie sprzetu sportowego, ktére w listopadzie i grudniu zwigkszyty
dynamike wzrostu. Wzrost obserwujemy praktycznie w kazdej
z nich, réwniez w sprzecie narciarskim.
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mln EUR Taka kwote pozyczki uzgodnili EBI i Region Stoteczny Brukseli

na przeksztalcenie polaczenia tramwajowego na osi poinoc-potudnie

na catkowicie podziemne metro. Ukonczenie budowy metra 3 jest bardzo

wazne dla belgijskiej stolicy, ktora od dawna ponosi straty gospodarcze

z powodu korkow i medycznych konsekwencji zanieczyszczenia powietrza. o ear
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wprowadza¢ nowosci na rynek, musimy
blizej przyjrze¢ sie rozwigzaniom chmu-
rowym i dostosowa¢ do réznych stan-
dardéw, w jakich dzialaja banki — méwi
Dariusz Mazurkiewicz.

Szef PSP uwaza Blika za jedno z najbar-
dziej zaawansowanych rozwiazan platni-
czych nie tyle w Europie, ale na swiecie.

Stawia go w jednym rzedzie z brazylij-
skim Pixem i indyjskim UPI. Sa to plat-
formy cyfrowe, ktére w zasadzie pelnig
funkcje krajowych systeméw platniczych.
Gléwnie UPIL.

— Pix, UPI i Blik sg najbardziej wy-
skalowanymi pod wzgledem popular-
nosci na swoich rynkach systemami

)24

Europejski
standard nie
powstanie,
natomiast
na 5-7lat,
zanim
projekt
zakonczy
sie fiaskiem,
zablokuje
mozliwos¢
rozwijania sie
w UE takich
systemow
jak Blik.

» anonimowy
przedstawiciel
branzy ptatniczej

platniczymi na $wiecie — méwi Dariusz
Mazurkiewicz.

W Europie jest kilka bardzo dobrych
rozwigzan platniczych, jak hiszpanski
Bizum, szwedzki Swish, durisko-norwe-
ski MobilePay, ale Blik ma nad nimi wcigz
spora przewage. Tamte koncentruja sie na
platnosciach miedzy uzytkownikami P2P
i maja bardzo ograniczone kompetencje
w zakresie integracji z e-commerce, gdzie
z kolei Blik jest bardzo mocny. Zawarl juz
szereg umow z najwiekszymi firmami roz-
liczeniowymi obstugujacymi ten rynek,
jak Adyen, Stripe, Nuvei czy PayU, i jest
gotéw zaoferowac platnosci w internecie
swoim klientom.

Konkurencja Komisji Europejskiej
Gléwnym konkurentem Blika jest jednak...
Komisja Europejska. Bruksela od kilku lat
wspiera powstanie European Payment
Initative (od wrzesnia dziala pod marka
Wero) paneuropejskiego systemu platnosci.
Jest to ktores juz wcielenie idei unijnej biu-
rokracji uniezaleznienia UE od amerykan-
skich gigantéw Visa i Mastercard. Wspiera
£0 16 bankéw i firm platniczych z UE, m.in.
Deutsche Bank, ABN Amro, Rabobank, BNP
Paribas, Societe Generale. Nie ma wsrod
nich Hiszpanéw, Wlochdw i Skandynawéw.
Dwa tygodnie temu Wero rozliczyt testowo
pierwsza transgraniczng transakcje Francja-
Niemcy. Produkcyjnie system ma ruszy¢
W czerwcu przyszlego roku.

Wero opiera sie na przelewach A2A,
czyli z rachunku na rachunek, jak Blik,
z pominieciem systeméw kartowych,
jednak ma zupelnie inng filozofie dziala-
nia. Znakiem rozpoznawczym Blika jest
6-cyfrowy kod, rozwigzanie, ktére do-
skonale przyjelo sie wérdéd klientéw, ale
mozna nim placi¢ réwniez zblizeniowo.
Wero forsuje sposdb platnosci przy pomo-
cy QR-kodéw, znacznie mniej uzyteczny
z punktu widzenia klienta. Jest to techno-
logia powszechnie stosowana w Chinach.
Uzywa jej tez PayPal, bardzo popularny
np. w Niemczech. Wero, walczac z Visai

<a przez klonowanie

Mastercardem réwnoczesnie wspiera
technologie najwiekszego konkurenta na
kluczowym rynku.

—Jest spore ryzyko, ze proba odgornego
narzucenia wspolnego dla krajéw UE stan-
dardu platnosci zakoriczy sie fiaskiem. Sam
fakt, ze z koalicji wspierajacej EPI wypisa-
1o sie wiele bankéw, jak Commerzbank,
a inne do niego nie przystapily, Zle wrozy
na przyszlos¢. Europejski standard nie
powstanie, natomiast na 5-7 lat, zanim
projekt zakonczy sie fiaskiem, zabloku-
je mozliwo$¢ rozwijania sie w UE takich
systemow jak Blik — méwi anonimowo
przedstawiciel branzy platniczej, ktory byt
zaangazowany w prace nad EPI.

Ekspansja przez akwizycje

Dariusz Mazurkiewicz uwaza, ze tak czy
inaczej budowa europejskiego standardu
platnosci zajmie co najmniej kilka lat. Nie
postrzega EPI jako konkurenta dla Blika,
ale inicjatywe wspierajaca rozwdj rynku
platnosci w Europie.

— Z czasem rynek dokona weryfikacji
i selekcji najlepszych rozwiazan — méwi
Dariusz Mazurkiewicz.

Szef PSP nastawia sie na dlugi marsz
w kierunku duzych europejskich rynkdéw,
bez spektakularnych wdrozen, oficjalnych
otwar¢ i wbijania flag z Blikiem. Liczy na
partnerstwo i pomoc DXC Technology
w otwieraniu drzwi do instytucji finanso-
wych. Amerykaniski gigant technologiczny
ma rozlegle biznesy w Europie i kontakty
wsrod réznych bankéw. DXC i PSP to do-
brzy znajomi — wspolpracuja od samego
poczatku istnienia Blika.

Dwie dotychczasowe inwestycje zagra-
niczne: na Stowacji i w Rumunii nauczyly
PSP, ze bardziej optymalny jest model
stowacki, czyli wejscie na rynek poprzez
przejecie istniejacej juz i posiadajacej re-
gulacyjne uprawnienia firmy. W Rumuni
PSP zaczyna od zera, od zalozenia spotki.

— Jestesmy zainteresowani akwizycja-
mi na kluczowych rynkach europejskich
— deklaruje Dariusz Mazurkiewicz. © ®

—

Wydarzenia

Polski sektor biotech potrzebuje wspolpracy na wielu poziomach

mponujacy rozwdj polskich spotek

biotechnologicznych umacnia
ich znaczenie i miedzynarodowag
pozycje. Pogtebianie aliansu migdzy
innowatorami sektora biotech
ainwestoramii $rodowiskiem
naukowym oraz przyjecie unijnego
Pakietu Farmaceutycznego moze
prowadzi¢ do dalszego wzrostu branzy
w Europie.
W Polsce dziatalno$¢ biotechnologiczng
prowadzi ponad 170 przedsigbiorstw,
ktére zatrudniajg tacznie prawie 4 tys.
0s6b. Blisko 220 podmiotéw zajmuje sie
ponadto dziatalno$cig badawczo-
-rozwojowa w dziedzinie biotechnologii
iangazuje w swoje dziatania
ponad 8tys. oséb. W branzy
biotechnologicznej pracuje w sumie
przeszto 12 tys. osob, a najej zapleczu

badawczym dziata ponad 100 jednostek
naukowych. Prawie 1,5 mld zt zasila
coroku branzowe prace skupione na
badaniach i rozwoju-wynika

z danych GUS.

Biotechnologia - obok sektora

IT -jest typowana na najbardziej
perspektywiczny biznesowo obszar
nowoczesnej gospodarki, opartej

na wiedzy i danych. Sektor ten, wart
kilkanascie miliardéw ztotych, tworzy
specjalistyczne miejsca pracy dla
absolwentéw polskich uniwersytetow.
W nadchodzacych latach, dzigki dobrze
wyksztatconej kadrze

i zapleczu naukowemu, branza ma
szanse wypracowa¢ mocna pozycje

na globalnym rynku.

—Zaogromny atut naszej branzy

nalezy uzna¢ duza grupe dobrze

wyksztatconych i zmotywowanych
specjalistow. W Polsce nie brakuje
biotechnologicznych fachowcéw,
ktérzy maja ogromne ambicje
zawodowe i chca je realizowac przy
wspbtpracy z biznesem. Konferencja
CEBioForum ma utatwia¢ im nawigzanie
takiej wspotpracy - méwi dr Magdalena
Kulczycka, dyrektor zarzadzajgca
BioForum, zwigzku zrzeszajagcego
firmy biotechnologiczne i podmioty
wspierajgce ich dziatalno$¢.

W biotechnologii projekty
inwestycyjne maja zazwyczaj charakter
dtugoterminowy, ale dajg spore szanse
na sukces, czyli opracowanie nowych,
obiecujacych produktéw/ustug, ktére
wymagaja z kolei umiejetnego doboru
sposobdéw ich komercjalizacji. Celem
BioForum jest wspieranie rozwoju

sektora biotechnologii zaréwno przez
tworzenie miejsc do nawigzywania
wspotpracy biznesowej, jak i przez
wspieranie zmian systemowych,

by uwzgledniaty specyficzny charakter
branzy w dialogu z rzagdowymi
instytucjami. Stuzy¢ mu bedzie kolejna
edycja konferencji CEBioForum 2024
-wydarzenia, ktére odbedzie sie

w Warszawie 26-27 marca 2024 r.
Polska, jako najwigkszy rynek
biotechnologiczny w Europie
Srodkowej i Wschodniej, przykuwa
uwage zagranicznych firm branzowych
iinwestoréw dysponujacych
dedykowanymi funduszamina

rozwdj firm z branzy biotech w tym
regionie Europy.

-Tym bardziej potrzebne jest miejsce
do spotkania i nawigzania wspétpracy

migdzy firmami z naszego dynamicznie
zmieniajgcego sie sektora. Takim
miejscem i okazjg do debaty bedzie
coroczna konferencja CEBioForum,
ktéraw marcu 2024 r. odbedzie sie

w Warszawie juz po raz 22. - wskazuje
Robert Mikulski, organizator konferencji,
prezes Zwigzku BioForum, ktéry jest
wtascicielem marki CEBioForum.
Organizatorzy imprezy zachecaja

do udziatu osoby zainteresowane
nowoczesnymi trendamiw branzy
biotechnologiczneji firmy, ktére szukajg
partneréw biznesowych z tego sektora.
» Czytaj wiecejnapb.pl

PARTNEREM PUBLIKACJI JEST
ZWIAZEK FIRM
BIOTECHNOLOGICZNYCH
BIOFORUM
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Zabka wskakuje
do Rumunii

Siec sklepow

z portfela funduszu
CVC zainwestowata
w rumunskiego
dystrybutora dobr
szybkozbywalnych.
To pierwszy krok

w ekspansji

na tym rynku.

O wejsciu na rynek rumuriski od
dawna rozmyslala Biedronka,
tymczasem pierwsza wskoczyla
tam Zabka. W czwartek sie¢ po-
informowala o zamiarze prze-
jecia wiekszosciowego pakietu
udzialéw w spdlce DRIM Daniel
Distributie, zajmujacej sie dys-
trybugja artykutéw FMCG (débr
szybkozbywalnych). Wartosci
transakcji nie ujawniono, na
jej przeprowadzenie bedzie sie
jeszcze musial zgodzi¢ rumun-
ski urzad antymonopolowy.

— Poprzednie ¢wier¢ wieku
poswiecilismy na dynamiczny
rozwdj w Polsce, a dzi$ rozpo-
czynamy kolejny etap, ktory
wigze sie z rozpoczeciem dziatal-
nosci na nowym rynku europej-
skim — méwi Tomasz Suchanski,
prezes Grupy Zabka, cytowany
w komunikacie spotki.

Rumuiiskie zakupy
DRIM Daniel to rodzinna firma
dystrybucyjna, dzialajaca na
rynku od 1994 r. Wywodzi sie
z miasta Pitesti na pélnocny za-
chéd od Bukaresztu. Obecnie
ma osiem centréw dystrybucyj-
nych, 800 pracownikdéw i flote
kilkuset samochodéw dostaw-
czych, ktérymi zaopatruje 12 tys.
sklepéw z segmentu handlu tra-
dycyjnego, czyli gldwnie matych
placéwek, prowadzonych przez
indywidualnych przedsiebior-
cow. Firma podaje, ze w jej za-
siegu jest jedna trzecia ludnosci
Rumunii, czyli ok. 6 mln oséb.
W ubieglym roku dystrybutor
miat 517 mIn RON przychodéw,
czyli w przeliczeniu 450 min zt.
— To strategiczna inwestycja,
dzieki ktorej cala grupa zyskuje
unikalng perspektywe dalszego
rozwoju oraz dostep do nowe-
go rynku w ramach partnerskiej
wspolpracy zjednym z najwiek-
szych lokalnych dystrybutorow
produktéw na rynku FMCG
— mo6wi Tomasz Blicharski, wi-
ceprezes Grupy Zabka.

Detaliczna ekspansja

Dla Zabki wychodzenie za
granice to nie pierwszyzna.
Péttorej dekady temu, gdy gru-
pe kontrolowat jeszcze fundusz
Penta, Zabki zaczely pojawia¢
sie w Czechach. Zbudowano
tam liczaca ponad 100 skle-
pow sie¢, ktérg w 2011 r. za
ok. 50 mln USD przejelo bry-
tyjskie Tesco. Obecnie grupa
na nieduza skale jest obecna
na rynku niemieckim, jednak

nie w segmencie sklepéw deta-
licznych, tylko kateringu diete-
tycznego. Kontrolowany przez
nig Maczfit dostarcza bowiem
w Berlinie positki pod szyldem
Catch a Box.

Nasi rozméwcey wskazuja, ze
kupno dystrybutora z solidng
siecig logistyczng moze ulatwi¢
Zabce samodzielng budowe
sieci sklepoéw franczyzowych.
Jednoczesnie potencjal wzrostu
na rynku rumuriskim moze ku-
si¢ inwestorow gietdowych, jesli
fundusz CVC, obecny w grupie
od 2017 r., zdecyduje sie na upu-
blicznienie Zabki.

— W Rumunii rozwijaly sie
polskie firmy spozywcze, czego
najlepszym przykladem jest ma-
jacy tam silng pozycje Maspex.
Detalisci byli ostrozniejsi z jed-
nej strony ze wzgledu na ograni-
czenia prawne, a z drugiej — na
relatywnie niska zamoznosé
spoleczenstwa. Teraz jednak
Rumunia szybko sie rozwija
i rynek, na ktérym do tej pory
najsilniejsze byly hipermarkety
i dyskonty, ma duzy potencjat.
Zabka ze swoimi kompetencja-
mii elastycznym, nowoczesnym
formatem moze tam zbudowa¢
mocng pozycje, do czego wste-
pem jest przejecie kontroli nad
dystrybucjg. Nastepnym kro-
kiem powinno by¢ pozyskiwa-
nie franczyzobiorcéw lub sieci
partnerskich — méwi Maria
Andrzej Faliniski, byly dyrektor
generalny Polskiej Organizacji
Handlu i Dystrybucji.

Grupa Zabka miata w ubie-
glym roku 16 mld zt skonsolido-
wanych przychodéw, o 28 proc.
wiecej niz rok wczesniej. Ze
wzgledu na specytike dziatalno-
$ci grupa raportuje tez ,,sprzedaz
detaliczng do klientéw korco-
wych”, czyli aczne obroty pro-
wadzonych przez franczyzobior-
cow sklepow (jest ich juz ponad
10 tys.), segmentu kateringu die-
tetycznego i e-sklepow. Wyniosla
ona w 2022r. 18,5 mld zt. Grupa
zanotowala w tym okresie
384 min zt czystego zysku.

O ekspansji w Rumunii, pro-
wadzonej przez polski oddziat,
myslalo w ostatnich latach réw-
niez Jeronimo Martins, wlasci-
ciel Biedronki. Otworzenie skle-
péw w tym kraju jeszcze przed
wybuchem pandemii wskazywat
jako priorytet Pedro Soares dos
Santos, prezes portugalskiej
grupy. Ostatecznie jednak
Portugalczycy zdecydowali sie
na krotsza wycieczke za polu-
dniowg granice Polski. W ubie-
glym roku w Czechach i na
Stowacji ruszyly e-sklepy droge-
ryjnej marki Hebe, a w pazdzier-
niku zarzad Jeronimo Martins
oficjalnie zapowiedzial, ze
do konica przyszlego roku na
Stowacji otworzy pierwsze dys-
konty spozywcze. © ®

Marcel Zatonski
m.zatonski@pb.pl

IAI konsoliduje
polski e-commerce

Po przejeciu na Wegrzech przyszta pora
naakwizycje narodzimym rynku. Tworca platformy
IdoSell z portfela funduszu MCI kupit AtomStore
obstugujacy m.in. e-sklepy HalfPrice i DeeZee

Mariusz
Bartodziej . 74t

m.bartodziej@pb.pl

Konsolidowanie rynku to czesty scenariusz
w przypadku firm, ktérych wiekszosciowym
udzialowcem s3 fundusze private equity.
Kontrolowana przez gieldowy fundusz MCI
Capital spdtka IAL oferujaca oprogramowa-
nie IdoSell do prowadzenia e-sklepéw, ostat-
nie zakupy zrobila w 2021 r. — za 20,8 mln
ztkupila 51 proc. udziatéw Shoprentera, we-
gierskiego gracza z tej samej branzy. Teraz
postawila na rodzimy rynek.

IAli AtomStore

zawalcza o duze e-sklepy

Spotka IAI zawarta umowe przejecia wiek-
szo$ciowego pakietu (z opcja wykupu
pozostalych 46 proc. w ciaggu kilku lat)
AtomStore. To zatrudniajgca kilkudziesie-
ciu pracownikéw platforma e-commerce
dla duzych i $rednich sklepéw interneto-
wych zapewniajaca niezbedne integracje
logistyczne, platnicze itd. W gronie ponad
300 klientéw ma HalfPrice i DeeZee z gru-
py CCC, Cocolite oraz iSpota. IAI zatrudnia
ponad 250 osdb, obstuguje okolo 6 tys.
e-sklepéw i tez koncentruje sie na co naj-
mniej Sredniej wielkosci graczach z setkami
transakcji miesiecznie. Obie firmy dzialaja
w modelu abonamentowym (SaaS).

— Dzieki tej transakcji wzmacniamy pozy-
cje na konkurencyjnym rynku. AtomStore
idealnie wpisuje si¢ w nasze wartosci i stra-
tegie oraz znakomicie uzupekia nasza ofer-
te dla najbardziej wymagajacych klientéw,
zapewniajac im indywidualna stalg opieke.
Planujemy rozszerzenie oferty obu organi-
zacji, zachowujac model biznesowy — mowi
Michat Paschalis-Jakubowicz, prezes IAI.

AtomStore pozostanie niezaleznym pod-
miotem. Zachowa charakter, oferte i mar-
ke, a zatozyciele (kukasz Plutecki i Michat
Szmigielski) beda nim dalej kierowac juz ze
wsparciem grupy. Pozostaja tez mniejszo-
$ciowymi udziatowcami.

— Dolaczenie do IAI to potwierdzenie
aspiracji naszego zespolu. Chcemy by¢
platforma pierwszego wyboru dla $rednich
iduzych sklepow internetowych. W najbliz-
szych latach planujemy rozwdj oferty w kie-
runku klientéw z segmentu enterprise,
aplikacji mobilnych oraz e-commerce B2B
—méwi kukasz Plutecki, prezes AtomStore.

Wsparcie w transgranicznym e-handlu
IAI zalozyli w 2000 r. Pawel Fornalski
i Sebastian Muliriski. Dziewie¢ lat pdzniej

» Z POLSKI W EUROPE: Jednym ze strategicznych celow |Al, ktérym kieruje Michat
Paschalis-Jakubowicz, jest zwigkszanie zaangazowania rodzimych e-sklepéw poza kra-

jem, apomoze w tym przejecie AtomStore. Menedzer podkresla, ze firmy sprzedajace za
granica rosna kilkakrotnie szybciej niz konkurenci ograniczajacy sig tylko do Polski. Szybciej
rozwijaja sie réwniez lokalnie dzigki wiekszej skali i wigkszym mozliwo$ciom inwestycyjnym.
Transgraniczny e-handel prowadzi ponad 40 proc. polskich klientéw IAl. [FOT. ANDRZEJ SZKOCKI]

spotka trafita na NewConnect, a w 2018 1.
z gieldy $ciagnat ja fundusz MCI, wlasciciel
51 proc. udzialéw. W 2022 r. zwiekszyla
przychody z okolo 128 do 160 min zt, a GMV
(gross merchandise value, czyli faczny obrét
na platformie) z 15 do 16 mld zl, co ozna-
cza udzial w polskim rynku e-commerce
przekraczajacy 10 proc. Pod wzgledem
GMV wigksze (kilkakrotnie) jest w Polsce
tylko Allegro.

AtomStore natomiast zostal zalozony
w 2010 r. W ubieglym roku zwiekszyt przy-
chody z 7,7 do 9,7 mln zL. W tym roku za-
klada, ze obslugiwane przez niego e-sklepy
zrealizuja ponad 8,5 mln zaméwien, a GMV
wyniesie okoto 2,3 mld zl.

— AtomStore to zwinna, $wietnie zarza-
dzana firma zapewniajaca klientom peing
uwage i dobry produkt. Tego nie bedziemy
zmienia¢. Mozliwe synergie dostrzegamy
w obszarze produktowym zwigzanym z plat-
nosciami, logistyka czy poprawa konwersji.
Ponadto to przejecie wpisuje sie w nasza
strategie dotyczacg transgranicznego e-
-handlu. AtomStore ma klientéw, ktorzy
juz sprzedaja za granica albo chca wejs¢ na
kolejne rynki, a nasze doswiadczenie w tym
zakresie moze by¢ niezwykle cenne — pod-
kresla Michat Paschalis-Jakubowicz.

Na pytanie o mozliwe kolejne akwizy-
cje odpowiada tylko, ze gdy wlascicielem
spolki jest fundusz, to zadnego scenariu-
sza z obszaru fuzji i przeje¢ nie mozna
wykluczyé. © ®

OKIEM EKSPERTA
Strategiczny
ruch

BORYS SKRABA
prezes Strixa

atransakcja potwierdza trend

konsolidacjii rozbudowy platform, co
ma na celu dostarczanie zintegrowanych
ustug dla szerokiej gamy klientow.
W obliczu kryzysu i wzrastajacej
konkurenciji szczegéInie mniejsze sklepy
stajag przed wyzwaniami. Przejecie
przez Al firmy AtomStore rozszerza
oferte grupy w kierunku wiekszych
e-sprzedawcow i zapewnienia im
indywidualnych rozwigzan.
To strategiczne posunigcie zdecydowanie
umacnia pozycje |Al na rynku. Dzigki
réznorodnym platformom moze ono
wprowadzi¢ elastyczne ceny, zwigkszajac
swojg rentownos$¢. Pojawia sie tez
mozliwo$¢ migracji klientdw z jednej
platformy na druga, gdy skala ich biznesu
bedzie to uzasadniata. IAl zwigkszyto
zdolno$¢ do konkurowania z globalnymi
graczami coraz bardziej zainteresowanymi
polskim rynkiem.
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BIOTECHNOLOGIA

Hiszpanie buduja

megafarme

jadalnych owadow

Tebrio, hiszpanska firma biotechnologiczna, rozpocze-

ta budowe w Salamance najwigkszej na $wiecie farmy
jadalnych owadéw - zajmie 90 tys. m kw., czyli 12 boisk

pitkarskich. Docelowo bedzie produkowac¢ 100 tys. ton
macznika mtynarka (Tenebrio molitor) rocznie.

To pierwsze jadalne owady zatwierdzone w 2021 r. przez
UE. Wedtug prognoz ONZi FAO w 2030r. na $wiecie bedzie

brakowato co najmniej 40 proc. biatka—okoto 60 min ton,
aotrzymywane ze zwierzat nie zaspokoi potrzeb. Ponadto
40 proc. ziem uprawnych przeznacza si¢ na produkcje
paszy dla zwierzat, co ogranicza uprawy dla ludzi.

Na obecnym etapie firma proponuje wykorzystanie macz-
nika mtynarka do karmienia zwierzat, gtéwnie jako paszy

dla $win i drobiu. (1, PAP]

PulsDnia

Hamowanie na rynku mieszkan

W listopadzie
deweloperzy nie
zachwycili tempem
inwestyciji i liczba
pozyskanych pozwolen
na budowe.

Zdaniem ekspertow

to wina sezonu.

Po miesigcach przyspieszenia
w deweloperce, przyszed! czas
na hamowanie. W listopadzie
2023 r. spotki ruszyly z budowa
niespelna 11 tys. mieszkarn. To
011 proc. mniej niz w pazdzier-
niku — podaje Gtéwny Urzad
Statystyczny (GUS).
Zdaniem Jarostawa
Jedrzynskiego, eksperta por-
talu RynekPierwotny.pl, nie
jest to tempo, ktérym mozna
zaspokoi¢ popyt, jaki w ostat-
nich miesigcach spowodowat
program Bezpieczny kredyt

Hamowanie wida¢ tez
w przypadku nowych pozwo-
leri na budowe, ktérych spétki
pozyskaly w listopadzie 14 tys.
To o ponad 17 proc. mniej niz
miesigc wezesniej.

Jaroslaw Jedrzynski uwaza
jednak, ze w kolejnych mie-
sigcach deweloperzy najpraw-
dopodobniej zwiekszg tempo
pozyskiwania decyzji admini-
stracyjnych.

— Bedzie to spowodowane
perspektywa zmiany rozporza-
dzenia o warunkach technicz-
nych, ktdre wejdzie w zycie od
11 kw. 2024 r. — méwi Jarostaw
Jedrzynski.

Naturalna kolej rzeczy
Listopadowe spadki w staty-
stykach GUS nie rozczarowaty
analitykow. Ich zdaniem wy-
nikaja one z sezonowosci na
rynku mieszkan.

— Nie powinny zapowiadac

poprawiajacej sie dotychczas
aktywnosci inwestycyjne;j.
Praktycznie bez wiekszych
wyjatkow ostatnie dwa miesig-
ce kazdego roku charaktery-
zuja sie wyraznym spadkiem
w danych GUS dotyczacych
budownictwa mieszkaniowe-
go. W tym kontekscie wyniki
uzyskane w listopadzie naleza-
foby uznac za catkiem satysfak-
cjonujace jak na obecne czasy.
Pytanie, czy nalezy oczekiwac
ich wyraznej poprawy juz od
stycznia nowego roku — méwi
Jarostaw Jedrzyriski.

Podobne obserwacje ma
Bartosz Turek, gléwny analityk
HRE Investment Trust.

— Pod koniec roku dewe-
loperzy sa bardziej sktonni
do konczenia prowadzonych
dotychczas budéw niz do roz-
poczynania kolejnych. Chodzi
tu nie tylko o aure za oknem,
ale tez o koniec roku, kto-

— takze takim, ktérymi firma
moze sie chwali¢ przed swoimi
udzialowcami. Jest wiec waz-
ne, ze zgodnie ze standardami
rachunkowosci przychody ze
sprzedazy mieszkan mozna
ksiegowac dopiero po oddaniu
lokalu do uzytkowania — méwi
Bartosz Turek.

Wielka niewiadoma

Eksperci nie maja watpliwosci,
ze to, co bedzie sie dzialo na
rynku mieszkann w nadcho-
dzacych miesigcach, zalezeé
bedzie przede wszystkim od
decyzji nowego rzadu w spra-
wie tanich kredytow.

— Na razie nowa koalicja
rzadowa nie przedstawila kon-
kretnych zalozen swojej poli-
tyki mieszkaniowej. Wcigz nie
wiadomo na przyklad, co dalej
z programem Bezpieczny kre-
dyt 2 proc., ktérego perspekty-
wy maja decydujace znaczenie

wo-podazowych w mieszka-
nidéwce, a wiec i decyzji in-
westycyjnych deweloperow
— mowi Jarostaw Jedrzyniski.

Wedlug Marcina Krasonia,
eksperta rynku mieszkanio-
wego w Otodom Analytics,
najblizsze kwartaly na rynku
to tak naprawde wielka nie-
wiadoma, gléwnie z uwagi na
nieznany jeszcze dalszy los rza-
dowego programu wsparcia dla
mieszkalnictwa.

— Nie znamy tez zalozen
polityki mieszkaniowej nowe-
go rzadu oraz strategii Rady
Polityki Pienigznej na kolejne
lata. Na razie popyt i podaz sa
we wzglednej réwnowadze.
Uspokajaja sie tez ceny nieru-
chomosci, mimo duzych wzro-
stow notowanych rok do roku
— mowi Marcin Krason.

Zdaniem Patryka Kozierkie-
wicza, eksperta Polskiego
Zwiazku Firm Deweloperskich,

programu Bezpieczny kredyt
2 proc. powinno ustabilizowac
rynek w przyszlym roku.

— Oczywiscie duzo zalezy
od tego, na jakich warunkach
ten program bedzie oferowany.
Duza odpowiedzialnos¢ za wy-
niki sektora mieszkaniowego
bedzie spoczywac wiec na no-
wej koalicji rzadzacej i zaleze¢
od przyjetego przez nig kursu
w zakresie polityki mieszka-
niowej. Jesli teraz na szczeblu
rzadowym nie zapadng decyzje
majace wplyw na zwiekszenie
dostepnosci mieszkan poprzez
np. uwolnienie gruntéw spétek
skarbu parnstwa, nie mozemy
spodziewa¢ si¢ zwiekszenia
liczby rozpoczynanych budéw.
Przelozy sie to na mniejsza licz-
be mieszkan, ktére bedziemy
mogli oddawa¢ nabywcom do
uzytku w przyszlosci — thuma-
czy Patryk Kozierkiewicz. © ®

Anna Golasa

2 proc.

odwrotu deweloperéow od

ry sprzyja podsumowaniom

dla przysziych relacji popyto- potencjalne

przedtuzenie

a.golasa@pb.pl
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Technologie w biznesie

Yoshi Innovation ksztaltuje przysztos¢ medycyny

olski fundusz technologiczny poszerza swoje

portfolio produktéw w sektorze medycznym,
ratowniczym i obronnym.
Leczenie przewlektych ran jest skomplikowane, cza-
sochtonne i bywa bardzo drogie. Kluczowe jest wigc
zidentyfikowanie powodéw, dla ktérych te procesy
czesto przebiegaja tak wolno. Tylko takie podejécie
umozliwia podejmowanie dziatah przyczynowych,
anie jedynie objawowych. Nabiera to szczegdl-
nego znaczenia w kontek$cie owrzodzen zylnych,
tetniczych orazranw przypadku zespotu stopy
cukrzycowej, gdzie bez wtaéciwego leczenia gojenie
nie nastepuje automatycznie. Odpowiedzig na te
wyzwanie jest Woundscanning —skaner ran, ktére
integruje technologie termografii i fotografii, umozli-
wiajac tworzenie tréjwymiarowych map tkanek.
—Nasze urzadzenie usprawnia diagnozowanie trud-
no gojacych sie rani optymalizuje procesy leczenia,
rewolucjonizujgc podejscie do terapii ran—mowi
Marcin Sprawka, prezes Yoshi Innovation, spotki
notowanej na NewConnect, ktéra oprécz skanera
Woundscanning oferuje wiele innych nowatorskich
rozwigzan medycznych.

Terapiaran

W portfolio Yoshi znajduje sie jeszcze inne rozwigza-
nie do miejscowego leczenia trudno gojacych sig ran
-urzadzenie Hyperbary umozliwia przeprowadzanie
terapii za pomoca ozonowo-tlenowych kapieli gazo-
wych skierowanych na konkretne, izolowane czesci
ciata. Do tego celu uzywa sig specjalnych naktadek,
ktére umozliwiajg precyzyjne oddziatywanie na miej-
sca dotkniete uszkodzeniem tkankowym zwigzanym
z chorobami lub urazami.

- Hyperbary jest skuteczne w leczeniu réznorod-
nych problemdw, takich jak martwicze infekcje
migkkich tkanek, w tym powiktania cukrzycowe,
syndromy zmiazdzenia, ostre niedokrwienia po-
urazowe, przeszczepy skory zagrozone martwica,
trudno gojace sie rany oraz oparzenia—wymienia
prezes Sprawka.

Metoda, ktéra zastosowali projektanci Hyperbary,
wykorzystuje zaawansowany sprzet medyczny do
kontrolowania procesu leczenia. Polega na potacze-
niu ozonowania rany z jej nasyceniem tlenem,

co stymuluje proces gojenia.

STABILO,
BABY

m:o "

Pacjent w kotysce

YYoshi Innovation nie zapomina o najmniejszych pa-
cjentach, co potwierdza Stabilobaby —nowatorska
mata barorezystywnai stabilograficzna przezna-
czona do diagnozowania wad postawy u dzieci.

To przetomowy projekt w dziedzinie diagnostyki
rozwojowej niemowlat, mogacy zmieni¢ podejscie
do monitorowania ich stanu rozwojowego.
Stabilobaby jest zautomatyzowanym narzedziem
diagnostycznym, ktére eliminuje subiektywno$¢

w badaniach, zastepujac tradycyjne sposoby
diagnozowania wad postawy, jak metoda Vojty.
Dzigki temu urzadzeniu mozliwe staje sig precyzyjne
monitorowanie rozwoju najmtodszych, zogromna
korzyécig dlaich zdrowia.

- Tajemnica skutecznosci Stabilobaby tkwi

w wykorzystaniu zaawansowanej platformy stabi-
lograficznej potaczonejz matg barorezystywna re-
jestrujaca ruchy i sity nacisku niemowlaka. Zebrane
dane sg przekazywane do systemu |T opartego

na sztucznej inteligencji, co umozliwia doktadng
analizg i wspomaganie diagnostyki-ttumaczy
Marcin Sprawka.

% Yoshi
Innovation S.A.

HYPERBARY[}]  WOUNDP)

Stabilobaby umozliwia tez archiwizacje wynikéw
izdalne przesytanie ich do specjalistycznych
osrodkéw rehabilitacyjno-leczniczych za pomocag
teletechnicznych taczy. To umozliwia szybka reakcje
iwsparcie ekspertéw w przypadku wykrycia jakich-
kolwiek nieprawidtowosci w rozwoju dziecka.

Na polu walki

Kolejna grupe adrestéw oferty Yoshi Innowation
stanowig stuzby porzadkowe, ratownicy medyczni,
stuzby mundurowe oraz cywile i studenciksztatcacy
sie w dziedzinie ratownictwa. Z mysla

o nich powstat PhantomBody - realistyczny model
treningowy do medycyny ratunkowej i medycyny
polawalki. Jego unikalno$¢ wynika z wykorzystania
specjalistycznych silikonéw i modutowej budowy,
dzigki czemu znajduje on uznanie wéréd fachowcow.
Systemintegruje w jednym urzadzeniu siedem
zaawansowanych modutéw funkcjonalnych,

z ktérych najwazniejszym jest tors wyposazony

w kontroler umozliwiajacy regulacje przeptywu krwi,
symulacje rytmu serca oraz kierowanie przeptywu
krwi do okreslonych modutéw.

» CIAGLY ROZWOJ: Polski fundusz technologiczny
Yoshi Innovation postanowit zosta¢ pionierem
nowych technologii opartych na transformacji
cyfrowejirozwoju sztucznejinteligencjiw sektorach
medycznym i obronnym. Ich unikalne rozwigzania,
takie jak PhantomBody, WoundScannig

czy Stabilobaby, sg przyktadem tego, jak moze
wyglada¢ medycyna przysztosci. [FOT. ARC]

O Yoshi Innovation

» Polski fundusz technologiczny, ktéry
pozycjonuje sie jako prekursor transformacji
cyfrowej i rozwoju sztucznej inteligencji

w sektorze medycznymi obronnym. Yoshi
Innovation nie tylko oferuje wsparcie finansowe,
ale takze Swiadczy ustugi doradcze w dziedzinie
prawa, marketingu i IT. W marcu 2020r. spétka
weszta na polski rynek finansowy, debiutujac na
Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie
i otwierajac nowy rozdziat narynku NewConnect.

—Nasz model symuluje anatomie cztowieka, zapew-
niajac uzytkownikom wyjatkowe doswiadczenie

i gtebsze zrozumienie procedur pierwszej pomocy.
PhantomBody sprawia, ze szkolenia sg bardziej re-
alistyczne, co pozwala pracownikom stuzby zdrowia
na doktadne zapoznanie sig i zrozumienie réznorod-
nych aspektéw opieki nad pacjentamiw sytuacjach
kryzysowych —wyjasnia prezes Yoshi Innovation.
Wymienilismy tylko niektére innowacje z bogatej
oferty Yoshi Innovation. Kazde rozwigzanie tej
polskiej spotkijest przyktadem tego, jak moze
wyglada¢ medycyna przysztosci.

Wszystkie przedstawione projekty zosta-

ty zaprezentowane podczas tegorocznych
Miedzynarodowych Targéw MedicalExpo

w Warszawie i spotkaty sie zogromnym zainte-
resowaniem $rodowiska medycznego: zaréwno
lekarzy, jak i dystrybutoréw sprzetu medycznego.
Dowodem tego jest wyrdznienie spotki tytutem
.Wizjonera Przysztosci".

PARTNEREM PUBLIKACJI JEST
YOSHI INNOVATION
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JNT wszedt do Rumuni

Z przytupem

Po pot roku rozwoju
organicznego przyszia
pora na przejecie.
Producent i dystrybutor
wina z portfela
Enterprise Investors
chce zbudowac

mocna pozycje

na kolejnym rynku.

Koniec roku to goracy okres
w akwizycjach, potwierdza to
transakcja ogloszona przez JNT
Group (dawniej Janton). Firma
kontrolowana od 2017 r. przez
fundusz Enterprise Investors
chce za 3-5 lat by¢ liderem
polskiego rynku wina (obec-
nie jest nim notowana na GPW
Ambra). W miedzyczasie za-
mierza zdoby¢ mocng pozycje
w Rumunii, dlatego zdecydo-
wala sie na przejecie lokalne-
go konkurenta.

JNT Group

chce by¢ wielka w Rumunii
Magna Wines, dzialajaca od
lipca rumuriska spétka zalezna
JNT, zawarla warunkowa umo-
we nabycia wiekszosciowego
pakietu udzialéw w Domeniile
Boieru. To wiasciciel 200 hekta-
réw winnic w Ciumbrud i Sebes
w Transylwanii oraz zakladu
produkcyjnego o pojemnosci
2,9 min litréw. Powstaja w nim
m.in. wina spokojne, frizzante
i musujace w réznych opako-
waniach, w tym puszkach oraz
szklanych butelkach.

— To dla nas ogromna szansa
na zbudowanie silnej pozycji
w Rumunii w $rednim terminie.
Zakup spotki umozliwia nam
szybki dostep do tego rynku.
Oproécz sprzedazy win z tam-
tejszych winnic zamierzamy
rozbudowac asortyment o seg-
menty win aromatyzowanych
i grzanych, cydréw oraz nowo-
czesnych win z Transylwanii,
w ktérych mamy doswiadczenie
isilng pozycje w Polsce — méwi
Jakub Nowak, prezes JNT Group.

Podkresla, ze w Rumunii naj-
szybciej rosng wina musujace
i aromatyzowane, co otwiera
duze mozliwosci przed rozpo-
znawalng juz w Polsce marka
Monte Santi. Efekty synergii
maja plynaé tez w kierunku
naszego kraju m.in. dzieki moz-
liwosci kontraktowania mate-
rialéw, surowcow czy wzorow
opakowan w Rumunii. Zaklady
grupy w obu krajach maja
sie uzupehiac.

— Obserwujemy w Polsce
duze zainteresowanie transyl-
wariskimi winami biatymi typu
sauvignon blanc, chardonnay
czy pinot grigio. W zwigzku
z tym planujemy jeszcze szer-
szg ich ekspansje na rodzimym
rynku — méwi Jakub Nowak.

L 2K 4

OKIEM ANALITYKA

Ambra potwierdza dobre
perspektywy Rumunii

GRZEGORZ GAWKOWSKI, analityk DM Millenium

pogladajac na to, jak w ostatnim czasie w Rumunii radzi sobie
Ambra, perspektywy tamtejszego rynku win nalezy uznac¢ za
pozytywne. Widaé to zwtaszcza w opublikowanych przez spétke
wynikach za | kw. 2023/24 . [lipiec-wrzesien -red.]. Pozytywnie
zaskoczyta nas zwtaszcza dynamika przychodéw ze sprzedazy
w Rumunii-+35,7 proc. r/r w walucie lokalnej - ktéra zdecydowanie
wyréznita sie na tle innych krajéw, zwtaszcza Czech, gdzie spadek
wynidst 20,5 proc. Istotny wptyw na rezultat w Rumunii miato m.in.
przejecie producenta win Pelin de Urlati.
Mimo ogélnego ostabienia nastrojéw konsumenckich rumurski
klient, dysponujacy najnizszym dochodem rozporzadzalnym
z rynkéw obstugiwanych przez Ambre, jest jednoczesnie najmniej
wrazliwy na wprowadzone podwyzki cen. Tym samym spodziewamy
sig, ze dla Ambry réwniez w kolejnym roku Rumunia bedzie najdyna-
miczniej rosngcym rynkiem, a jego udziat w sprzedazy bedzie rdst.

Kraj atrakcyjny

dla polskich winiarzy

W Rumunii dziata juz od kilku
lat polska Ambra i uzyskuje
tam mniej wiecej jedna piata
przychodéw. Udziat tego rynku
bedzie prawdopodobnie rost
za sprawg zrealizowanych juz
i planowanych inwestycji.

W lutym 2023 r. firma pod-
pisala umowe zakupu 70 proc.
udziatéw w rumurniskich spot-
kach Domeniile Dealu Mare
i Vitis Prod (zgoda na transak-
cje zostala wydana w lipcu),
ktére zajmuja sie uprawa wi-
norosli i produkeji win. Maja
one dotozy¢ Ambrze ponad
6 min EUR do przychodéw.

b

Zaplacila ona 2,1 mln EUR i ma
mozliwos¢ dokupienia pozo-
statych 30 proc. Cena bedzie
uzalezniona od wynikéw, ale
nie przekroczy 2,1 mln EUR.
W tym roku Zarea, rumuri-
ska spotka Ambry, zlozyla tez
wniosek o dofinansowanie pla-
nowanej inwestycji w ramach
jednego z programéw pomo-
cowych. Do obecnego zakladu
w Bukareszcie chce dotozyc¢ dru-
gi, w regionie winiarskim Dealu
Mare. Wartos¢ przedsiewziecia
moze wynie$¢ 20 mln EUR,
a wkiad wiasny nie przekroczy
polowy finalnej kwoty. © ®
Mariusz Bartodziej
m.bartodziej@pb.pl

» POLSKA TO ZA MALO: UNT Group, ktéra kieruje Jakub Nowak,
dziata w Rumunii od p6t roku, a dzieki przejeciu zamierza przyspie-
szy¢ ekspansje. W planach ma rozwdj na kolejnych rynkach
zagranicznych, ale na razie skupia sie na rumunskim. (FoT. wwj

» PIERWSZY ROK ZA NIMI: W otwarciu Centrum Designu brali udziat m.in. April Butterfield - wiceprezes
Jabila ds. technologii, Les Pawlak - wiceprezes ds. rozwoju biznesu i Michat Drwigga — szef wroctawskiego
biura. Odbyto sig ono w listopadzie 2022 r., miesigc po tym, jak firma dostata zgode na grant.

Umowe podpisata kilka dni temu, a pierwsza transze dostanie w przysztym roku. [FOT. ARC]

Jabil dostat grant
na inwestycje

Amerykanski

dostawca rozwigzan
produkcyjnych,

ktory w ubieglym roku
otworzyt we Wroclawiu
centrum B+R, otrzyma
rzadowe dofinansowanie.

Kolejna firma po latach dziatal-
nos$ci produkcyjnej otworzyla
w Polsce centrum badawczo-
-rozwojowe. Jabil, amerykan-
ski koncern $wiadczacy ustu-
gi projektowania, produkcji,
faricucha dostaw i zarzadzania
produktem, ktéry od 1991 1. ma
fabryke w Kwidzynie, jesienig
2022 r. otworzyl Centrum
Designu we Wroclawiu.
Zapowiedzial, ze zatrudni
30 inzynieréw, ktdérzy beda
wspierac jego klientéw z bran-
zy motoryzacyjnej i opieki
zdrowotnej. Kilka dni temu
Krzysztof Kanarek, prezes
Jabil Poland, i Anita Urbariska-
-Borowiec, czlonek zarzadu
spotki, podpisali z przedstawi-
cielka Ministerstwa Rozwoju
i Technologii umowe na grant.

Nie jedno centrum,
ale dwa
Spolka dostanie 1,5 mln zt dofi-
nansowania, ktérego pierwsza
transza, 388,7 tys. zl, zostanie
wyplacona w przysztym roku,
aostatnia, 323,7 tys. zt w 2027.
Zgodnie z harmonogramem juz
w ubieglym roku spétka miata
zatrudni¢ osiem oséb, w tym
siedem, w przyszlym piec,
w 2025 1. cztery, a rok pozniej
dwie. Cata inwestycja wyniesie
12,7 min zk

— Otwarcie Centrum Designu
to inwestycja za 3 mln USD
(11,9 mln z}). Centrum zwiekszy
nasze mozliwosci obstugiwania

wielu branz, w tym motoryza-
cyjnej i zdrowotnej w Europie
i na $wiecie. Zatrudniamy
obecnie 15 inzynieréw — méwi
Aoife Kennedy, menedzerka ds.
komunikacji na region Europy
i Bliskiego Wschodu.

W grudniu 2021 r. spéika zto-
zyla wniosek o rzadowy grant,
a we wrzesniu 2022 r. uzyska-
a rekomendacje do wsparcia
z miedzyresortowego zespotu
ds. inwestycji o istotnym zna-
czeniu dla gospodarki polskiej
izaczela inwestycje. W listopa-
dzie otworzyla w kompleksie
Business Garderns Wroclaw
biuro o powierzchni 950 m kw.

— Cieszymy sie, ze tak ja-
kosciowe, zaawansowane
technologicznie projekty
znajduja odpowiednie warun-
ki wlasnie w stolicy Dolnego
$laska, bo to one buduja prze-
wage konkurencyjng — méwi
Magdalena Okulowska, prezes
Agencji Rozwoju Aglomeracji
Wroctawskiej, ktéra wspierata
firme w otwarciu centrum.

Razem z centrum projek-
towym Jabil uruchomit we
Wroclawiu zespét Human
Resources Employee Services
oferujacy ustugi w o$miu jezy-
kach dla 21 zaktadéw w 10 kra-
jach w Europie.

— W zespole pracuje 13 0s6b
— mowi Aoife Kennedy.

Wroctawskie biuro moze
urosna¢ bardziej, niz firma
obiecala w umowie o grant.

Mniej miernikéw,

a wiecej nowosci

W roku obrotowym zakoriczo-
nym 31 sierpnia 2022 r. Jabil
Poland miat 2,1 mld zt przycho-
doéw wobec 1,6 mld zt rok weze-
$niej i 121,5 mln zt zysku, co
oznacza wzrost r/r o 61,3 min

zk. Marza urosta z 3,04 do
8,17 proc. Spotka zanotowala
wzrost przychodéw od klien-
téw kupujacych od niej kame-
ry przemystowe (w zwigzku
z odbiciem rynku po pandemii
iwieksza dostepnoscia kompo-
nentéw), produkty z segmentu
AGD i transportowego.

Mniej miala natomiast za-
moéwien na mierniki, czyli
elektroniczne rozwigzania do
pomiaru zuzycia pradu, mon-
towane obecnie w nowych
instalacjach i podczas moder-
nizacji. Polaczone w sie¢ komu-
nikacyjng mierniki pozwalaja
na odczytywanie stanéw na
biezaco i kontrole stanu sieci.
Jabil ocenia, ze rynek mierni-
kéw sie nasycit.

Spotka kontynuowala roz-
poczete wczesniej inwestycje
w linie produkcyjne do no-
wego segmentu papierosow
elektronicznych dla firmy
Philip Morris. Poniewaz jed-
nak zapotrzebowanie na rynek
ukrainski spadlo, a sprzedaz
do Rosji zostala wstrzyma-
na, Philip Morris poinformo-
wal w styczniu 2023 r., ze od
czerwca wstrzyma na osiem
miesiecy zakup tego produktu.
Jabil Poland uznat, Ze poniewaz
przychody z tej dzialalnosci
stanowig 6 proc. catosci, nie za-
chwieje to dzialalnoscia spotki,
ktora dywersyfikuje produkty
i klientow.

Najwiecej o0s6b pracuje
w centrach R&D w Krakowie
(11,5 tys.), Wroclawiu (11,4 tys.)
i Warszawie (9,6 tys.), wyni-
ka z raportu ABSL. Dziala ich
w Polsce ponad 200, a maja ta-
kie je Fraurecia, Astra Zeneca
czy ABB. © ®

Malgorzata Grzegorczyk
m.grzegorczyk@pb.pl
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proc. O tyle spadly r/r inwestycje zagraniczne
w Chinach w listopadzie. Inwestorzy
ulokowali 53,3 mld RMB (7,5 mld USD).

To najgorszy wynik od lutego 2020 r., czyli
wybuchu pandemii COVID-19, mimo odejscia
Chin od surowej polityki zero covid. sk

Inside Park wszedt
w nieruchomosci handlowe

Spec od rewitalizacji
kamienic dywersyfikuje
dzialalnos¢. Wiasnie
otwarto wybudowang
przez niego pierwsza
Biedronke. Ma to
wspomoc debiut spotki
na NewConnect.

Zaledwie 15 tygodni trwala
budowa sklepu wynajetego
Jeronimo Martins przez Inside
Park w Eubiance w woj. ku-
jawsko-pomorskim, ktéry
otwarto 21 grudnia. Pierwszy
market w portfelu Inside Parku
ma powierzchnie 1100 m kw.
i jest najwiekszym obiektem
handlowym w okolicy. Po in-
auguracyjnym otwarciu tego
sklepu przez Jeronimo Martins
0 godzinie 6 rano, Tomasz

Laskowski, prezes Inside Park,
zdazyl jeszcze tego samego
dnia na negocjacje w sprawie
zakupu dziatki pod kolejny
obiekt handlowy.

— Prowadzimy zaawanso-
wane rozmowy w sprawie na-
bycia kilku kolejnych gruntéw
na inwestycje w pojedyncze
sklepy i parki handlowe w wo-
jewodztwie kujawsko-pomor-
skim i warminsko-mazurskim
— méwi Tomasz Laskowski.

Toruriski deweloper specjali-
zujacy sie w remontach zabyt-
kowych kamienic na Pomorzu
zdecydowat si¢ na poszerzenie
dzialalnosci o inwestycje na
rynku nieruchomosci handlo-
wych w zwigzku z przygoto-
waniami spélki sie do debiu-
tu na NewConnect. Wniosek
do Zarzadu Gieldy Papieréw
Wartosciowych o wprowadzenie

akgji spétki do alternatywnego
systemu wplynat w lipcu 2023 1.

— Nieruchomosci handlowe
to nowy segment w naszym
biznesie — wieksze aktywa,
szersze mozliwosci inwesty-
cyjne spotki i akcjonariuszy
— mowi Tomasz Laskowski.

W Toruniu Inside Park od-
restaurowal juz 24 zabytki
i przystepuje do remontu ko-
lejnego, ktéry nabyt we wrze-
$niu 2023 r., a zakup kolejnej
nieruchomosci chce sfinalizo-
wacé na poczatku 2024 r. Grupa
kapitalowa Inside Parku dziala
rowniez w Tréjmiescie i in-
nych miastach wojewodztwa
pomorskiego, warmirisko-ma-
zurskiego i kujawsko-pomor-
skiego, gdzie inwestuje w nie-
ruchomosci. © ®

Pawel Bertowski
p.berlowski@pb.pl
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DYREKTOR ODDZIALU REGIONALNEGO
AGENCJI MIENIA WOJSKOWEGO WE WROCLAWIU
OGLOSZENIE NR 63/2023/N
oglasza pierwsze przetargi ustne nieograniczone na najem
lokali uzytkowych bedacych w zasobie Agencji Mienia Wojskowego
Adres i i Wysokos¢
chomosci wadium
Jelenia Gora
ul. Wolnosci 299
lokal uzytkowy U1

Wysokos¢ wywotawczego

Termin
i miesig czynszu netto*

uzytkowa lokalu [m?]

191,60 2300,00z¢ 6900,00
Lokal zostanie przekazany
najemcy po podpisaniu

umowy

87,81 (w tym pow.
uzytkowa lokalu
81,69 m?i pow.
piwnicy 6,12m?)

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 12 stycznia 1991 r. o podatkach i optatach lokalnych (jit. Dz. U. z 2023 r,, poz. 70 ze zm.) najemca jest

podatnikiem podatku od nie Sci w odniesieniu do przedmiotu najmu.

Niezbedne instalacje i przytacza najemca wykona we wiasnym zakresie i na whasny koszt, bez prawa ubiegania si¢ o refundacje ponie-

sionych kosztow.

*Niezaleznie od czynszu najemca jest takze zobowigzany do ponoszenia miesiecznych optat eksploatacyjnych.

Brzeg
ul. Garbarska 1
lokal uzytkowy

2200,00 ¢ 6600,00

Przetarg odbedzie sig 12.01.2024 1. 0 godz. 11:00 w budynku Oddziatu Regionalnego

Agendji Mienia Wojskowego we Wroctawiu przy ul. Zwycieskiej 39, sala 19 - 20 (parter)
Warunkiem przystapienia do przetargu jest wptacenie wadium z takim rozliczeniem, aby nalezna kwota znalazta sie na koncie Oddziatu
Regionalnego Agendji Mienia Wojskowego we Wroctawiu nr 78 1130 1033 0018 8159 1520 0009 w Banku Gospodarstwa Krajowego
Oddziat we Wroctawiu w nieprzekraczalnym terminie do dnia 08 stycznia 2024 r. Na dowodzie wptaty nalezy zaznaczy¢,na najem
lokalunr ... w oraz wskazac nazwe osoby prawnej lub osoby fizycznej bedacej uczestnikiem przetargu.
Przed przystapieniem do przetargu nalezy zapoznac si z jego szczegdtowymi warunkami, zawartymi w petnym ogtoszeniu wywieszonym
wdniach0d 22.12.2023 r. do 12.01.2024r. natablicy informacyjnej w siedzibie OR AMW we Wroctawiu przy ul. Sztabowej 32, w budynku
OR AMW we Wroctawiu przy ul. Zwycieskiej 39, w Biuletynie Informacji Publicznej oraz na stronie internetowej www.amw.com.pl
Dodatkowe informacje: tel. 71 710-72-53 lub 71 710-72-76.

Oddzial Regionalny we Wroclawiu
50 — 984 Wroclaw * ul. Sztabowa 32
tel: (71) 710 72,00 * fax: (71) 710 72 01
¢~ mail: wroclw@amw.com.pl * www.amsw.com.pl
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Rzecz O
Innowacjach

MATERIALY PROMOCYJNE CENTRUM INTELIGENTNEGO ROZWOJU

Wizerunek innowatora
w oczach inwestora

Centrum Inteligentnego Rozwoju od 2016 1.
specjalizuje sie w efektywnej promocji ba-
darni i powstajacych w ich wyniku innowacji
wplywajacych na inteligentny rozwdj. Jakub
Maksymowicz rozmawia o kolejnych pla-
nowanych przedsiewzieciach z wspotwia-
$cicielami CIR i jednoczesnie inicjatorami
wszystkich dotychczas realizowanych przez
organizacje inicjatyw: Jakubem Laskowskim
i Damianem Baranem.

Forum Inteligentnego Rozwoju to uzna-
ny na rynku unikalny kongres techno-
logiczny skupiajacy sie na promocji
wszystkich etapéw drogi od pomystu
na innowacje do wdrozenia rozwigzania
z sukcesem do praktyki gospodarczej.
Podobne cele realizuje sekcja tematycz-
na ,Rzecz o Innowacjach”. To panéw
autorskie pomysly. Czy sa skuteczne
w docieraniu do partneréow bizneso-
wych, inwestoréw, a takze calego spo-
leczenstwa?

Jakub Laskowski: Oczywiscie. Na podsta-
wie historii siegajacej 2016 r. moge $mialo
potwierdzi¢, ze wprowadzamy nowa jakos¢
na rynek zwigzang z promocja badan, in-
nowacji technologicznych oraz spotecznych
wsrod spoleczenstwa. Przez nasze kanaly
zaprezentowali$my juz ok. 2000 rokuja-
cych projektéw, ktére maja duzy potencjat
wdrozeniowy. Wiele z tych prac z sukcesem
juz funkcjonuje w przestrzeni gospodarczej.
Otrzymujemy sporo sygnatow, ze dzieki
wspolpracy z nami komunikat trafia na po-
datny grunt.

Damian Baran: Dzieje sie tak dlatego, ze
7z racji naszego wieloletniego do$wiadcze-

» Jakub Laskowski

nia we wspolpracy z autorami projektéw
badawczo-rozwojowych doskonale znamy
problemy, z jakim sie spotykaja na wybo-
istej $ciezce zwiazanej z pracg nad dang
innowacja. Wiemy, ze innowacje wiaza sie
z nieprzewidywalnoscia, i potrafimy jasno
przedstawi¢ korzysci, ktére moga wynikac
z danego przedsiewziecia, jezeli wejdzie ono
na rynek. Przy pomocy Forum i materialéw
medialnych wykazujemy potrzebe rynko-
wa. To niezwykle wazne, aby na nig zwra-
cac uwage juz od samego poczatku trwania
projektu.

Z tej przyczyny w 2024 r. zakres dzialan
realizowanych przez CIR zdecydowanie
sie rozszerzy...

J.L.: Dokladnie. Coraz wiecej innowatoréw
dostrzega, ze promocja nie jest tylko dodat-
kiem do projektu - czesto pozostawianym
na koniec. Dostrzegaja, ze staje sie stalym
elementem decydujacym o inteligentnym
rozwoju zadania czy calej organizacji. Od
8 lat w kazdej edycji Forum Inteligentnego
Rozwoju bierze udziat od 400 do 800 osdb.

» Damian Baran

Natomiast z racji zwiekszajacego sie zainte-
resowania — zwieksza sie tez liczba edycji
FIR organizowanych w danym roku, ale nie
tylko.

D.B.: W 2024 1. odbeda sie dwie kolejne edy-
cje FIR — dziewigta 20-21 czerwca, a 21-22 li-
stopada jubileuszowa, dziesiata. Organizacja
obu wydarzen juz sie rozpoczela. W stycz-
niu zaprezentujemy pierwszych partneréw
na stronie wydarzenia (www.irforum.pl
— przyp. red.). Jednoczesnie trwa proces wy-
laniania laureatéw nagrod FIR 2024, w tym
nagrody Lider Inteligentnego Rozwoju, ktora
dedykujemy wylacznie osobom, ktére juz
realnie wplywaja swoja dziatalno$cig na roz-
WO0j naszego zycia spoleczno-gospodarczego.
Na poczatku przyszlego roku rozpoczniemy
réwniez z naszym partnerem do$wiadczo-
nym w produkcji telewizyjnej duzy projekt
na YouTube, ktéry otworzy nowe mozli-
wosci promocji dla innowatoréw. Zyczymy
zatem obecnym i przyszlym partnerom sa-
mych sukceséw w realizacji nowatorskich
projektéw w nadchodzacym roku.

Zrozumie¢ morze

Kluczem do preznego rozwoju gospodarki morskiej
jest zrozumienie zmian zachodzacych w srodowi-
sku morskim. Nad narzedziem do tego stuzacym
pracujg naukowcy z Instytutu Oceanologii Polskiej
Akademii Nauk pod kierownictwem prof. dr hab. Lidii
Dzierzbickiej-Glowackiej.

Celem projektu CSI-POM (,Cyfrowy System
Informacji dla Polskich Obszaréw Morskich”) jest
okreglenie struktur, dynamiki i zmiennosci proceséw
zachodzacych w srodowisku morskim potudniowego
Baltyku. Postuza do tego opracowane w IOPAN na-
rzedzia stworzone w oparciu o modelowanie nume-
ryczne, czyli zaawansowang forme obliczeri kompu-
terowych pozwalajacych na dokladne odwzorowanie
takich zjawisk jak predkosé¢ przeplywu, temperatura
wody, zasolenie i poziom powierzchni morza. Za
pomocg CSI-POM mozliwe stanie sie jeszcze doklad-
niejsze planowanie i ocenianie warunkéw hydrody-
namicznych, podejmowanie optymalnych decyzji
podczas planowania przedsiewzie¢ w poszczegol-
nych sektorach gospodarki morskiej, kluczowych dla
dzialan przeprowadzanych na Morzu Baltyckim czy
w koncu dla wzrostu bezpieczeristwa i efektywnosci
wykonywanych prac.

— Integralng czescig CSI-POM jest wizualizacja wy-
nikéw i udostepnienie ich spoleczenistwu. W serwi-
sie internetowym www.csipom.pl mamy dostep do
map, wykreséw srodowiska morskiego poludniowego
Baltyku, dzieki czemu mozemy prognozowac zagroze-
nia na otwartym morzu i w polskiej strefie przybrzez-
nej, takie jak detekcja wiréw morskich, wykrywanie
pradu wznoszacego i dzialania gospodarcze, jak mor-
ska energetyka odnawialna czy aktywnos¢ transpor-
towo-logistyczna. W oparciu o model numeryczny 3D
CEMBS-PolSea mozemy ukazac prognoze na dwie ko-
lejne doby — méwi prof. Lidia Dzierzbicka-Glowacka,
lider projektu.

» Publikacja dofinansowana ze $rodkéw budzetu panstwa
w ramach programu Ministra Edukacji i Nauki pod nazwa
.Nauka dla Spoteczenstwa" nr NdS/546027/2022/2022
kwota dofinansowania 1702 130,65 zt catkowita warto$¢
projektu 1702 130,65 zt.
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PulskFirmy

Wspieramy przedsiebiorcow
takze na firma.pb.pl

Czego
obawiajq sie
firmy
rzemieslnicze

Rosnace koszty prowadzenia
biznesu i presja placowa spedzaja
sen z powiek pracodawcom

z branzy rzemieslniczej.

Z najnowszego raportu Polskiej Agencji
Rozwoju Przedsiebiorczosci (PARP)
,Tropami polskiego rzemiosla” wynika,
Ze tego typu dziatalnoscia zajmuje sie co
czwarte MSP. Wsrod nich najwiecej jest
firm budowlanych i produkcji materialéw
budowlanych, drzewnych, tekstylnych,
odziezowych i metalowych. Spora grupe
stanowig takze przedsiebiorstwa elektro-
techniczne i elektroniczne oraz spozyw-
cze. Szczegblnie wartym uwagi sektorem
jest rzemioslo artystyczne.

Relacje z klientem

Autorzy raportu podkreslaja, ze wspol-
na cecha firm rzemieslniczych jest spory
wkiad pracy manualnej w proces produk-
cji i Swiadczenia ustug, wysoka jako$¢ wy-
robéw oraz dbalo$c o relacje z klientem.
Wérdd przedsiebiorstw z tej branzy wy-
raznie wiecej jest tych, ktore powstaly nie
wiecej niz trzy lata temu oraz w okresie od
czterech do siedmiu lat temu, anizeli tych
o diuzszym stazu rynkowym.

Z raportu wynika ponadto, Ze tylko 18
proc. firm rzemieslniczych prowadzi dzia-
lalnos¢ na terenie catego kraju (dla poréw-
nania: blisko potowa MSP spoza tej branzy
ma zasieg ogélnopolski). Bariery w prowa-
dzeniu biznesu, w tym m.in. kapitatowe,
technologiczne, kompetencyjne i praw-
ne, na jakie narzekaja przedstawiciele
ogdtu MSP, w jeszcze wiekszym stopniu
dotyczg przedsiebiorcéw z sektora rze-
mieslniczego. Powo6d? Zwykle zatrudniaja
mniej 0sob, a ich dzialalnos¢ zalezy gtow-
nie od lokalnego popytu. Ponadto tryb
ksztalcenia typowy dla rzemieslnikow
nie uwzglednia m.in. wiedzy z dziedzin
marketingu, zarzadzania i prawa.

Dziatalno$¢ z pasji

Autorzy raportu podkreslaja, ze w ubie-
glym roku firmy rzemieslnicze w poréw-
naniu z innymi przedstawicielami MSP
czesciej odnotowywaly spadek przy-
chodéw. Tylko nieliczni rzemieslnicy (2
proc. badanych) planujg zamkna¢ dzia-
lalnos¢ gospodarcza.

W raporcie czytamy, Ze przedstawiciele
branzy narzekaja najczesciej na inflacje,
stopniowe pogarszanie si¢ koniunktury
gospodarczej, wzrost kosztéw prowadze-
nia biznesu oraz presje ptacowa.

Jakie s3 motywy zakladania firm rze-
mieslniczych? Z raportu PARP wynika, ze
wiele przedsiebiorstw z tej branzy ma cha-
rakter rodzinny. 37 proc. badanych firm,
ktore zatrudniaja co najmniej dwie osoby,
ma w zasobach kadrowych cztonkéw ro-
dziny. Nie brakuje w tym sektorze row-
niez firm wielopokoleniowych — szcze-
golnie dotyczy to rzemiosta spozywczego
i drzewnego. Powstanie przedsiebiorstw
w tej branzy czesto jest wynikiem pasji
i zainteresowan ich wlascicieli. Tak bylo
w przypadku 40 proc. badanych spétek.
bz21 © ®

Co korzystniejsze: fundacja
rodzinna czy estoiski CIT

Fundacje rodzinne rosng jak grzyby po deszczu. Coraz
popularniejszy staje sie rowniez estonski CIT. Ktory z tych
mechanizmow i w jakich sytuacjach jest bardziej optacalny?

Jarostaw . !
Krolak ‘ -

j-krolak@pb.pl

Jak niedawno pisat PB, zainteresowanie
rynku fundacjami rodzinnymi przebito naj-
$mielsze oczekiwania. Przez pierwsze szes¢
miesiecy firmy zlozyty ponad 700 wnioskow
o ich powstanie, a zarejestrowano ponad
300 takich podmiotow.

Natomiast estoniski CIT na poczatku za-
liczyt falstart, ale jego popularnos¢ zaczela
systematycznie rosna¢ po tym, jak rzad PiS
wreszcie postuchat rad ekspertow i zlibera-
lizowat warunki korzystania z tej ulgi podat-
kowej. Osoby, ktdre rozwazaja inwestycje,
maja wiec do wyboru dwa ciekawe narzedzia
rozwoju. Zobaczmy, ktore jest korzystniejsze.

Ktéry wehikut do czego

Zaréwno fundacja rodzinna, jak i spotki,
ktére wybraly estoniski CIT, placg podatek
dochodowy dopiero po wyplacie zyskéw na
zewnatrz spotki lub fundagji, czyli do wspdl-
nikdw lub beneficjentow.

— Estoniski CIT jest przeznaczony do
dzialalnosci o charakterze operacyjnym.
Efektywnie moga w ten model wejs¢ spotki
z podstawowym profilem dzialalnosci w za-
kresie produkgji, handlu czy $wiadczenia
ustug. Fundacja rodzinna jest przeznaczo-
na do dzialalnosci inwestycyjnej, a tylko
w ograniczonym zakresie moze prowadzi¢
dzialalno$¢ operacyjna, czyli tzw. dziatal-
nos¢ bierng o ograniczonym ryzyku, np.
najem mienia. Nie jest mozliwy wybor es-
toniskiego CIT, jesli spotka prowadzi w prze-
wazajacym zakresie dzialalnos¢ inwestycyj-
ng lub chocéby w minimalnym zakresie ma
udzialy, akcje lub certyfikaty w funduszach
inwestycyjnych. Jednocze$nie prowadzenie
dzialalnosci operacyjnej w fundacji rodzin-
nej jest w teorii mozliwe, jednak w praktyce
takie sytuacje nie wystepuja lub sg bardzo
rzadkie, poniewaz taka dzialalnos¢ bylaby
opodatkowana sankcyjng stawka 25 proc.
CIT — zaznacza Michal Kwasniewski, adwo-
kat, partner w firmie doradczej Quidea.

Podkresla, ze jesli kto$ planuje prowadzi¢
dzialalnos¢ przede wszystkim operacyjna,
czyli ustugowa, handlowa lub produkcyjna,
powinien wybrac estoniski CIT. Jesli nato-
miast sklania sie do prowadzenia dzialalno-
$ci inwestycyjnej, np. w akgje, instrumenty
pochodne itp., to pierwszym wyborem po-
winna by¢ fundacja rodzinna.

— Estoniski CIT moze by¢ bardziej efek-
tywny, jesli planujemy reinwestowaé zyski
w dzialalno$¢ operacyjna, np. zakup nowych
$rodkéw trwatych, lub w inng dziatalno$¢,
ale wcigz prowadzong przez te samg spol-
ke na tym podatku. Jesli jednak wazna jest
dla nas dywersyfikacja portfela oraz prowa-

» CO WYBRAC:
Fundacjarodzinna
czy estonski CIT-co
przyniesie wigksze
korzysci? To zalezy
m.in. od planéw
przedsiebiorcy do-
tyczacych dziatalno-
$cioperacyjnej.

[FOT. ADOBE STOCKI

dzenie réznego typu inwestycji za posred-
nictwem innych podmiotdéw, to efektywna
opcja bedzie fundacja rodzinna — méwi
Michat Kwasniewski.

Natomiast gdy zamiast reinwestycji zy-
skéw planujemy wydatkowanie pieniedzy
na cele prywatne, warto pamietac o tym, ze
im mniejsza skala dzialalnosci gospodarczej,
tym bardziej korzystny bedzie estoriski CIT.
Przy wigkszej skali dziatalnosci — w zalezno-
$ci od proporcji zyskow reinwestowanych
do przeznaczonych na konsumpcje — raz
bedzie lepsza fundacja rodzinna, a innym
razem estoriski CIT.

Michat Kwasniewski wskazuje, ze jesli
kto$ planuje zainwestowac w nieruchomo-
$ci na najem, to taka dzialalno$¢ generalnie
bedzie korzystac¢ ze zwolnienia z podatku
w fundacji rodzinnej. Natomiast inwestycja
i prowadzenie najmu z poziomu majatku
osobistego wspdlnika spétki na estoriskim
CIT bytaby opodatkowana ryczattowo od
przychodu ze stawkami na poziomie 8,5
proc. i12,5 proc. po przekroczeniu 100 tys.
7} przychodéw z najmu w skali roku.

— W przypadku inwestycji np. na rynku
kapitalowym mielibysmy od dochodéw
19-procentowy podatek Belki oraz 4-procen-
towa danine solidarnosciowa, za$ fundacja
nie zaplaci podatku z takiej dziatalnosci.
Efektywnie wiec przyszly zarobek z reinwe-
stycji zyskow z poziomu fundacji rodzinnej
bedzie zwolniony z podatku wtedy, gdy re-
inwestycja z poziomu wspolnika spétki na
estoniskim CIT bedzie opodatkowana na
zasadach ogdlnych — méwi ekspert Quidea.

b
Miﬁi’mmﬁm T N

Wspéine mozliwosci

Sa tez punkty styczne fundacji rodzinnych
ispotek na estoriskim CIT. Na przyklad dzia-
lalnos¢ w zakresie nabywania mienia oraz
jego odplatnego udostepniania (np. nie-
ruchomosci). Jednak bardziej jest do tego
predestynowana fundacja.

— Wyplaty z fundacji w ramach najbliz-
szej rodziny powinny by¢ opodatkowane
15-procentowym podatkiem dochodo-
wym, zas wyplaty zyskéw z dziatalnosci
nieruchomosciowej w malych estoriskich
spotkach bytyby opodatkowane lacznie na
poziomie 20 proc. lub alternatywnie 25
proc. w duzych spotkach. Konkluzja jest
wiec taka, ze prawie kazda dzialalnosé¢
dozwolona dla obu konstrukcji bedzie bar-
dziej oplacalna w strukturze opartej bez-
posrednio na fundacji rodzinnej — méwi
Michat Kwasniewski.

Jego zdaniem przewaga oplacalnosci re-
inwestycji z poziomu fundacji rodzinnej be-
dzie zwykle tym wieksza, im wiecej planuje-
my wyciagac z biznesu oraz reinwestowac,
a nie przeznaczac¢ na konsumpcje. Z tym ze
kazdorazowo w przypadku decyzji o zaloze-
niu fundacji rodzinnej nalezy uwzgledni¢
cel, w jakim ta instytucja zostata stworzona
— a jest nim kumulacja, pomnazanie i dys-
trybucja majatku na rzecz beneficjentéw,
anie agresywna optymalizacja podatkowa.

I odwrotnie, im wiecej planujemy rein-
westowac z poziomu przedsiebiorstwa albo
dystrybuowac na potrzeby konsumpcji, tym
bardziej powinni$my sklaniac sie do eston-
skiego CIT. © ®
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OGLOSZENIE 47892

ZEAP KONTRAKT 0Od 4 do 7 czerwca w stolicy Tajwanu odbeda sie Computex Taipei, ) . =
Ta -Wal"ISka najwieksze w Azjii drugie na $wiecie targi ICT. Taiwan Trade Center 5% AGENCJA
j w Warszawie zaprasza do udziatu w wydarzeniu polskie firmy oraz MIENIA
sz a ns a start-upy z branzy teleinformatycznej. Tym ostatnim po$wigcona
bedzie specjalna cze$¢ targéw - InnoVEX. Rejestracja wystawcow
H na Computex Taipei trwa do 31 stycznia, natomiast na InnoVEX -do . .
dla fl rm IT 31 marca 2024 r. Szczegdty: www.een.org.pl. DIl Dyrektor Oddziatu Reglonalnego

Agencji Mienia Wojskowego
w Warszawie

podaje do publicznej wiadomosci wyciag z ogtoszen o ustnych przetargach nieograniczonych na najem nieruchomosci stanowiacych
lokale uzytkowe potozone w Warszawie:

w Dzielnicy Ochota

1) L ustny przetarg nieograniczony nr 140/2023 na najem lokalu uzytkowego nr ewid. 3U-12 0 powierzchni 124,38 m?, ktdry usytuowany
jestw budynku mieszkalnym przy ul. Grojeckiej 78, zlokalizowanym na dz. ew. 110z obrebu

2-02-07, opisanej w ksiedze wieczystej nr WATM/0045097/7.

Umowa najmu na czas nieoznaczony.

DYVL3IZHd
PRZETARG

OGLOSZENIE 47901

DYVYLIZYd
PRZETARG

WOJEWODA DOLNOSLASKI E Wywotawczy miesieczny czynsz — 7.500,00 zt netto. 2
il Wadium - 8.000,00 zt, ktdrego termin wptaty uptywa w dniu 10.01.2024 r. E
IF-AB.7840.2.49.2023.MN Wroclaw, dnia 19 grudnia 2023 r. % Przetarg odbedzie sig w dniu 16.01.2024 . 0 godz. 10:00. g
OBWIESZCZENIE 2) V ustny p.rzetarg nieogranic.zony nr 142/2023 na najem ng.alu uiyrkowego nr ewid. PG-11 o powierzchni 46,06 mZ,.ktéry.
usytuowany jest w budynku mieszkalnym przy ul. Biatobrzeskiej 17, zlokalizowanym na dz. ew. 102 z obrebu 2-02-06, opisanej

KW WATM/00045939/2.

Umowa najmu na czas nieoznaczony.

Wywotawczy miesieczny czynsz — 2 070,00 zt netto.

Wadium -3 000,00 zt, ktdrego termin wptaty uptywa w dniu 10.01.2024 .
Przetarg odbedzie sie w dniu 16.01.2024 r. 0 godz. 12:30.

w Dzielnicy Mokotéw

3) | przetarg nieograniczony nr 141/2023 na najem lokalu uzytkowego nr ewid. 2U-54 o powierzchni 97,41 m?, ktdry usytuowany jest
w budynku mieszkalnym przy ul. Putawskiej 34, zlokalizowanym na dz. ew. 56 z obrebu 1-01-20, opisanej KW WA4M/00041270/3.
Umowa najmu na czas nieoznaczony.

Wadium - 8 000,00 zt, ktdrego termin wptaty uptywa w dniu 05.01.2024 r.

Przetarg odbedzie sie w dniu 11.01.2024 r. 0 godz. 10:00.

WOJEWODY DOLNOSLASKIEGO

Na podstawie art. 7 ust. 1 pkt 3 oraz art. 13 ust. 1 i ust. 4 oraz pkt 11 zalacznika do ustawy
z dnia 24 lipca 2015 1. o przygotowaniu i realizacji strategicznych inwestycji w zakresie
sieci przesytowych (tekst jednolity: Dz. U. z 2023 r., poz. 1680, z p6ézn. zm.) art. 82 ust.
3 pkt 5a ustawy z dnia 7 lipca 1994 r. Prawo budowlane (tekst jednolity: Dz. U. z 2023 .
poz. 682, z pdzn. zm.) oraz art. 49 ustawy z dnia 14 czerwca 1960 r. Kodeks postepowania
administracyjnego (tekst jednolity: Dz. U. z 2023 r. poz. 775, zm. poz. 803)

DYY.LIZHd
PRZETARG

DYV13IZ¥d
PRZETARG

zawiadamiam,

ze na wniosek Inwestora - Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A., ul. Warszawska 165,
05-520 Konstancin - Jeziorna, dzialajacego przez pelnomocnika Pana Roberta Tecze,
ztozony dnia 12 grudnia 2023 r., zostalo wszczete postepowanie administracyjne w sprawie
zatwierdzenia projektu zagospodarowania terenu i projektu architektoniczno - budowlanego
oraz udzielenia pozwolenia na budowe strategicznej inwestycji w zakresie sieci przesytowej
dla zamierzenia budowlanego:

»Budowa linii 400 kV Mikulowa - Swiebodzice wraz z rozbudows stacji 400/220/110
kV Swiebodzice i stacji 400/220/110 Mikutowa”, przewidzianego do realizacji na terenie
gminy Gryféw Slaski w powiecie lwéweckim.

Ogtoszenia o ww. przetargach, zawierajace wszelkie szczegoty oraz warunki przystapienia do przetargu wywieszono na tablicy ogtoszen
Oddziatu Regionalnego w Warszawie Agencji Mienia Wojskowego, ul. Chetmzyriska 9, w Urzedzie Dzielnicy Ochota m.st. Warszawy przy
ul. Gréjeckiej 17A, oraz odpowiednio w Urzedzie Dzielnicy Mokotow m.st. Warszawy przy ul. Rakowieckiej 25/27 oraz opublikowano
w dniu 22.12.2023r. na stronie internetowej www.amw.com.pl i w Biuletynie Informacji.

Dodatkowe informacje: poz. 112 tel. 22 326 10 84 poz. 3 tel. 22326 10 65 lub (centrala) 22 326 10 10

DYVL3IZ4d
PRZETARG

Oddzial Regionalny w Warszawic
04-247 Warszawa » ul. Chelmiyiska 9,
tel.: 448 22326-10-10 « fax.: +48 22 326-10-01
c-mail: warszawa@amyw.com.pl * www.amw.com.pl

PRZETARG PRZETARG PRZETARG PRZETARG PRZETARG PRZETARG PRZETARG

DYVL3IZdd
PRZETARG

Inwestycja przewidziana do realizacji na n/w nieruchomosciach:

LP.| Powiat Gmina Obreb Dziatka Identyﬁkétor dziatki Arkusz QGEOSZENIE 47878
w bazie EGIB .
- Allianz Global Investors Fund Allianz @
1 | Iwéwecki | Gryféw Slaski | Wolbroméw | 221/2 | 021201_5.0007.221/2 1 Société d’Investissement 4 Capital Variable (SICAV)
Adres siedziby: 6A, route de Tréves, 2633 Senningerberg, Global Investors

Wielkie Ksigstwo Luksemburga

Dzialki znajdujace si¢ w pasie technologicznym - projektowanego odcinka linii 400 kV Nr wpisu do Rejestru Spolek w Luksemburgu B 71,182

Mikutowa - Swiebodzice.

Niniejszym dokonuje sie nastepujacego POWIADOMIENIA
. . . Identyfikator dziatki
L.P.| Powiat Gmina Obreb Dzialka v . Arkusz ROCZNE WALNE ZGROMADZENIE
w bazie EGIB (,Zgromadzenie”) Allianz Global Investors Fund (,Spolki”) odbedzie sie¢ w siedzibie Spotki pod adresem 6A, route de Tréves,
- 2633 Senningerberg, Luksemburg dnia 26 stycznia 2024 . (piatek), o godz. 11:00 CET w celu rozpatrzenia i poddania pod glosowanie
1 | lwowecki | Gryféw Slaski | Wolbroméw | 221/2 | 021201_5.0007.221/2 1 nastepujacych kwestii:
< PORZADEK OBRAD
2 | 1wé i ryfow Slaski Ibromo 221/1 21201_5. 22171 1
wowecki | G ylow & aski Wolbroméw / 0 01_5.0007 ! (1) Przyjecie raportu Zarzadu i raportu niezaleznego Bieglego rewidenta oraz sprawozdan finansowych, jak réwniez zatwierdzenie

wykorzystania dochodu (jezeli dotyczy) na rok obrachunkowy zakonczony 30 wrze$nia 2023 r.

zwigzku z 7szym, zgodnie z art. 49 K i ini. jnego,
W zwi 4ZKu z powyzszym, gOd e z art. 49 Kodeksu post@powama admzmstmcy]nego (2) Udzielenie Czlonkom Zarzadu Spotki absolutorium w odniesieniu do pefnienia przez nich obowiazkow w roku obrachunkowym

wskazuje dzien 22 grudnia 2023 r. - data ukazania si¢ obwieszczenia na tablicy ogloszen zakoriczonym dnia 30 wrzesnia 2023 1.
POInOéqukiego Urz§du Wojewédzkiegn we WrOClaWiu> UrZQdu GminY i Miasta Gfo()W (3) Udzielenie firmie PricewaterhouseCoopers, Société érative (L jako Biegtemu ium za rok
Slaski, Biuletynach Informacji Publicznej, na stronach podmiotowych wymienionych obrachunkowy zakoficzony 30 wrzesnia 2023 1.

Urzeddw oraz w prasie o zasiegu ogdlnopolskim. Zawiadomienie niniejsze po uplywie (4) Wybor Pana Olivera DRISSENA na Czlonka Zarzadu Spofki do czasu kolejnego Rocznego Walnego Zgromadzenia
czternastu dni od wskazanego powyzej terminu uwaza si¢ za dokonane ze skutkiem

prawnym z dniem 5 stycznia 2024 r.

5) Wybor Pani Hanny DUER na Cztonka Zarzadu Spétki do czasu kolejnego Rocznego Walnego Zgromadzenia
6) Wybor Pani Cariny FEIDER na Czionka Zarzadu Spétki do czasu kolejnego Rocznego Walnego Zgromadzenia

udministmcyjnego 7e strony postgpowania uprawnione 53 do Zapoznania Sig ze 8) Wybor Pana Heiko TILMONTA na Cztonka Zarzadu Spofki do czasu kolejnego Rocznego Walnego Zgromadzenia
>

zgromadzonym materialem dowodowym, sktadania wszelkich dodatkowych wyjasnien
i dokumentéw mogacych mie¢ znaczenie dla sprawy - w terminie 7 dni od dnia

@
)
6)
Informujg Zgodnie z przepisem art. 10§ 1 w Zwiqzku zart. 73 § 1 Kodeksu postepowania (7) Wybor Pani Silvany PACITTI na Czlonka Zarzadu Spétki do czasu kolejnego Rocznego Walnego Zgromadzenia
@)
©)

9) Wybor PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, Luksemburg, na Biegtego rewidenta do czasu kolejnego Rocznego Walnego
Zgromadzenia

. — . . . GLOSOWANIE
zawiadomienia w drodze publicznego obwieszczenia. ) o o
Uchwaly okreslone porzadkiem obrad Zgromadzenia nie wymagaja kworum i mogq zosta¢ przyjete wiekszoscig gloséw oddanych podczas
Zgodnie z art. 7 ust. la pkt 1, w zwiazku z art. 13 ust. 4 ustawy o przygotowaniu Zgromadzenia. Wymogi dotyczace kworum i wigkszosci zostang ustalone na podstawie akcji wyemitowanych na dzien 17 stycznia 2024 r.

o pdtnocy CET (,Dzier ustalenia prawa do uczestnictwa w Zgromadzeniu®). Prawa glosu Akcjonariuszy zostang ustalone na podstawie
liczby akcji posiadanych w Dniu ustalenia prawa do uczestnictwa w Zgromadzeniu.

WARUNKI GLOSOWANIA

i realizacji strategicznych inwestycji w zakresie sieci przesytowych informuje réwniez,
ze z dokumentacjy sprawy mozna zapoznaé si¢ w siedzibie Dolno$laskiego Urzedu
Wojewddzkiego we Wroctawiu — plac Powstancéw Warszawy 1, pok. 2103 (kancelaria).

Upowaznieni do udziatu i ia podczas i sq akcjonari ktorzy moga przedstawi¢ zaswiadczenie z banku albo
Strony postepowania beda przyjmowane po uprzednim umodwieniu terminu wizyty |nstytucj| petniacej role depozytariusza potwierdzajace liczbe akcji posiadanych przez Akcjonariusza na Dzient ustalenia prawa do
telefonicznie lub emaliowo: w iu, ktore to zaswi ie musi zosta¢ doreczone do State Street Bank International GmbH oddziat
w Luksemburgu, Domiciliary Department, in 49, Avenue J.F. Kennedy, L-1855, L (,Agentowi i rej ),
- (71) 340-67-75 (email: m.nowak@duw.pl). najpozniej do godz. 18:00 w dniu 24 stycznia 2024 r.
Ponadto, na podstawie art. 7 ust. 1a pkt 2, w zwiazku z art. 13 ust. 4 ustawy o przygotowaniu Kazdy akcjonari do uczestnictwa i nia podczas ia moze wyznaczyé prokurenta do glosowania w jego
. li i strategi hi tycii kresie sieci ¥ h infi Lol dni imieniu. Aby formularz pefnomocnictwa byt wazny, musi on zosta¢ nalezycie wypetniony i pod przez albo jego
1 realizacji s ra. egicznych Inwestycji w zakresie 51ec1‘prz'es‘y .OWYC mn f)rmu]?, Z? 280 m'e przedstawiciela albo - jezeli mocodawca jest spotkg — opatrzony p\eczemq spotki lub podpi przez i
zart. 7 ust. 4 tej ustawy, w przypadku gdy po doreczeniu niniejszego zawiadomienia nastgpi: urzednika i musi zosta¢ doreczony do Agenta i rej w L 6zniej o godz. 18:00 CET
1) zbycie wlasnosci lub prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci objetej wnioskiem dnia 24 stycznia 2024 r.
o wydanie decyzji o ustaleniu lokalizacji strategicznej inwestycji w zakresie sieci Formularze pelr dlap akcji imi mozna uzyskac u Agenta transferowego i rejestrowego. Prokurent nie musi byé
przesyh)wej akcjonariuszem Spoiki. Powotanie prokurenta nie wyklucza udziatu akcjonariusza w posiedzeniu.
>
PR . . - . . Kopie sprawozdania rocznego Spotki poddanego audytowi sg dostepne do wgladu w siedzibie Spolki. Akcjonariusze moga rowniez
2) P! rAzemeSlenle WSkutek m,n?go .Zda‘rzen'la Rrawnego WléSHOSCl lub prawa sztkowanlé zwroci¢ sig o przestanie im kopii sp ia rocznego za posredni poczty zwyklej lub poczty elektronicznej pod adresem
wieczystego nieruchomosci objetej wnioskiem o wydanie decyzji o ustaleniu lokalizacji Reports.Lux@allianzgi.com
strategicznej inwestycji w zakresie sieci przesytowej Dostep do aktualnej listy numeréw i h papierow wartosciowych dla tego zgromadzenia mozna uzyskac
- nabywca, a w przypadku, o ktérym mowa w pkt 1, nabywca i zbywca, s3 obowigzani do codziennie online pod adresem www.allianzgi.lu/AGIF.
zgloszenia wlasciwemu wojewodzie danych nowego wlaéciciela lub uzytkownika wieczystego. Senningerberg, grudzier 2023 1. Zarzad
Niedokonanie zgloszenia i prowadzenie postepowania bez udzialu nowego wiasciciela lub Niniejszy dokument stanowi tlumaczenie dokumentu oryginalnego. W przypadku rozbieznosci albo S j w
uZytkownika wieczystego nie stanowi podstawy do wznowienia postepowania. tlumaczeniu, znaczenie nadrzedne ma tekst oryginalny w jezyku angielskim, jezeli nie stoi to w sprzecznosci z odnosnym\ przepisami

prawa miejscowego.
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Wspieramy inwestorow takze na
pb.pl/puls-inwestora

TFI PZU nie wierzy
W recesje

Wzrost gospodarczy przyspieszy, a wraz z nim inwestycje przedsiebiorstw.
To zas dalej bedzie pchac w gore GPW. Notowane na niej spotki wyptaca
przy tym hojne dywidendy

Kamil
Kosinski A
// b

k.kosinski@pb.pl

Widmo globalnej recesji sie oddali-
to. Wzrost gospodarczy w Polsce juz
przyspiesza, w drugiej polowie 2024 r.
przyspieszy takze w strefie euro. Dzieki
impulsowi fiskalnemu zwigzanemu z li-
stopadowymi wyborami prezydenckimi
réwniez w Stanach Zjednoczonych rok
2024 powinien by¢ dobry gospodar-
czo. Taki scenariusz bazowy przyjmuje
TFI PZU.

TFI PZU jest optymistyczne nasta-
wione wzgledem polskich aktywow.
Przy zalozeniu, Ze sytuacja militarna
w Ukrainie nie przechyli sie na korzys¢
Rosji, a tym samym kapital zagraniczny
nie rozpocznie ewakuacji z warszawskiej
gieldy, fundusze akcji polskich powinny
przynies¢ klientom kilkanascie procent
zysku w 2024 1.

— Stopa dywidendy duzych spdtek
z naszej gieldy moze siega¢ 10 proc.
Scenariusze z tym zwigzane beda sie
jednak zmienialy w ciagu roku i trzeba
zachowac¢ czujnosé, by wraz z rozwojem
sytuacji przestawiac si¢ miedzy réznymi
wariantami — méwi Piotr Dmuchowski,
wiceprezes TFI PZU.

Nasz rozméwca podkresla, Ze polskie
akcje maja za sobg duzy wzrost. WIG od
poczatku roku urést o 37 proc.

— Ale jesli porownaé polskie akcje
do szerokiego indeksu rynkéw wscho-
dzacych, to wydaje sie, ze jest jeszcze
przestrzen do wzrostu — podkresla
Piotr Dmuchowski.

Naplywy do PPK oraz innych produk-
téw emerytalnych (PPE, IKE oraz IKZE)
powinny zréwnowazy¢ odplywy z OFE.
Reinwestowane powinny by¢ tez dywi-
dendy wyplacane przez spolki. Piotr
Dmuchowski zaznacza, Ze optymizm
wzgledem GPW nie jest oparty wylacznie
na kwestii przeptywow kapitatu.

— Te przeplywy cos odzwierciedlaja,
a jesli chodzi o koniunkture makroeko-
nomiczna, to jest ona relatywnie dobra.
Wzrost gospodarczy bedzie przyspieszat,
inwestycje tez powinny przyspieszaé
— mo6wi wiceprezes TFI PZU.

Spojrzenie branzowe
Piotr Dmuchowski uwaza, ze w przypad-
ku akcji amerykaniskich w cenach jest juz

uwzglednione wigcej dobrego niz w przy-
padku papieréw z GPW.

Patrzac globalnie, asset manager z gru-
py najwiekszego polskiego ubezpieczy-
ciela radzi szuka¢ okazji zwigzanych ze
sztuczng inteligencja, cho¢ moze mniej
w spdétkach pracujacych nad technologia-
mi z tego zakresu, co raczej w tych, kto-
re moga zaabsorbowac te technologie do
wlasnej dzialalnosci. Przykladem moga
by¢ firmy biotechnologiczne. TFI PZU
jest zreszta generalnie pozytywnie na-
stawione do spétek z segmentu ochrony
zdrowia. W przemysle radzi dobierac in-
westycje selektywnie. Pozytywnie ocenia
perspektywy spotek zyjacych z typowej
konsumpcji indywidualnej, w tym e-com-
merce’u. Bierze jednak pod uwage, ze
sektor ten moze by¢ bardzo wrazliwy na
ewentualne pogorszenie kondycji konsu-
mentow.

Nasz rozmoéwca zaznacza, ze dla pol-
skiej energetyki duze znaczenia bedzie
miala kwestia wydzielenia aktywow we-
glowych. W szerszej perspektywie TFI
PZU jest pozytywnie nastawione do od-
nawialnych zrédet energii (OZE).

— To jeden z sektoréw bardzo wraz-
liwych na poziom stép procentowych,
a sektory zwigzane z duzymi inwesty-
cjami generalnie beda zyskiwaly na
znaczeniu wraz z przyblizaniem sie
obnizek stop procentowych — wyjasnia
Piotr Dmuchowski.

Inflacyjna ruletka

Kwestia inflacji to dla TFI PZU gléwna
niewiadoma, jesli chodzi o ksztaltowanie
sie sytuacji w gospodarce i na rynkach
finansowych w 2024 r. TFI PZU wycho-
dzi z zalozenia, Ze w pierwszym kwarta-
le spadki inflacji beda bardzo wyrazne.
Piotr Dmuchowski nie wyklucza nawet,
ze w Polsce dynamika wzrostu cen zbli-
zy sie do granic celu inflacyjnego NBP,
ktdrego gorne ograniczenie to 3,5 proc.

— Nawet jesli pozniej inflacja od-
bije, to beda juz zupelnie inne po-
ziomy niz te, ktére obserwowali$my
w poprzednich miesigcach — podkresla
Piotr Dmuchowski.

Zaznacza jednak, ze nasilenie zjawisk
inflacyjnych w drugiej potowie 2024 r. to
scenariusz bazowy. Nie tylko dla Polski, ale
tez strefy euro i Stanéw Zjednoczonych.

Prognozowane odbicie inflacji po
spadku na poczatku roku powoduje, ze
TFI PZU nie spodziewa sie obnizek stop
procentowych NBP w pierwszym potro-
czu 2024.

» AMERYKANSKA
ZAGADKA:
Kluczowym
czynnikiem
wptywajgcym na
sytuacjew 2024r.
beda amerykanskie
wybory
prezydenckie. Na
dtugo przed samymi
wyboramirynek
bedzie szczegdlnie
pilnie obserwowat,
kto bedzie
kandydatem Partii
Republikanskiej.
Zwycigstwo
Donalda Trumpa
wwyborach moze
miec przetozenie
na szereg kwestii,
wtym sentyment
do naszego regionu
-zastrzega Piotr
Dmuchowski,
wiceprezes TFI PZU.
[FOT.WMI

Dobre wyniki flagowych funduszy

» TFI PZU to trzeci co do wielko$ci polski asset manager pod wzgledem aktywoéw
ulokowanych w funduszach rynku kapitatowego, czyliinwestujacych w akcje i obligacje.
Na koniec listopada 2023 r. aktywa netto takich produktéw spod znaku PZU wynosity 25,4
mld zt. Klienci, ktérzy powierzyliim pienigdze w 2023 ., moga czu¢ sig usatysfakcjonowani.
Liczac od poczatku roku, PZU Akcji Krakowiak (1,4 mid zt aktywéw netto) zarobit dla
klientéw 41,1 proc. Sposrdéd okoto 185 funduszy rynku akcji prowadzonych przez polskie
TFllepsze wynikiw 2023 r. odnotowato kilkanascie, w tym dwa produkty TFI PZU

0 znacznie mniejszych aktywach. Jednym z nich byt fundusz indeksowy inPZU Akcje
Sektora Informatycznego, ktéry do 19 grudnia zarobit dla klientéw 53,2 proc., co

w 2023 . jest rekordem wérdd nielewarowanych funduszy rynku akcji. Réwnie dobre

sg wyniki flagowego funduszu dtuznego TFI PZU. Na rynku dfugu koncentruje sig

160 funduszy polskich TFI. Majacy 2,74 mld zt aktywoéw netto PZU Papieréw Dtuznych
Polonez od poczatku roku zarobit dla klientéw 13,2 proc. Lepszych jest 29 produktéw
zbiorowego inwestowania, ale bariere 15 proc. przekroczyto tylko 16 z nich. W$réd nich
PZU Globalnych Obligacji Korporacyjnych. W liczacej niespetna 100 produktéw grupie
funduszy mieszanych, a wiec taczacych rynek akcji i obligacji, TFI PZU mozna uzna¢
zazdecydowanego lidera. W pierwszej pigtce produktéw o najwyzszych stopach zwrotu
sg trzy spod znaku ubezpieczyciela. Kazdy zarobit dla klientéw ponad 30 proc.

— Cho¢ wiele zalezy od polityki
Europejskiego Banku Centralnego.
NBP nie dziala w prdézni — podkresla
Piotr Dmuchowski.

Ze wzgledu na inflacyjna niepewnosé
w segmencie funduszy dluznych poleca
te oparte na obligacjach zmiennokupo-
nowych. Przyznaje jednak, Ze nie jest to
dobry zaktad w wypadku nadejscia rece-
sji. Perspektywa ciec stop procentowych

dawalaby wowczas przewage funduszom
opartym na obligacjach o stalym opro-
centowaniu, ktore w scenariuszu ba-
zowym wydaja sie mniej atrakcyjne ze
wzgledu na dotychczasowy wzrost cen.
Wedlug naszego rozméwcy fundusze ob-
ligacji krétkoterminowych, ktérych istot-
nym skladnikiem sg obligacje zmienno-
kuponowe, powinny w 2024 r. przynies¢
klientom okoto 7 proc. zysku. © ®
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7 pewnoscia nie jest argumentem za obnizkami w najblizszym czasie.

» cztonek RPP [z, BLOOMBERG]

Henryk Wnorowski: Projekt nowego budzetu ma niestety bardzo wysoki deficyt,
to uzasadnia podejscie ,wyzej na dluzej” w odniesieniu do stop procentowych.

]
Pulsinwestora

—

Ranking
Oto najlepsze na swiecie akcje
w2023T.

Ecopro, notowany na koreanskiej gietdzie producent baterii do aut elektrycznych,
przyniost w tym roku najwyzsza stope zwrotu wsrod ponad 2,6 tys. akgji
wchodzacych w skiad indeksu obliczanego przez agencje Bloomberg

Zwyciestwo Ecopro w rankingu stép

zwrotu byto niepodwazalne, bo wynik
siegajacy 571 proc. jest o ponad 200 pkt
proc. lepszy niz akcji Kum Yang, innej

firmy z gietdy w Seulu, specjalizujacej sie
zresztg w tej samej dziedzinie. Notowania
obu napedzita gorgczka zakup6w na
tamtejszym rynku wywotana spekulacjami
drobnych inwestoréw, naganianiem na akcje
ze strony youtuberéw oraz problemami
chinskich konkurentéw z ekspansjg na rynku
amerykanskim. Zwyzce pomogty tez efekty
likwidowania krétkich pozycji (short-squeeze)
- do momentu wprowadzenia zakazu
zajmowania krétkich pozycji na gietdzie

w Korei Ecopro byto najchetniej ,szortowang"
spotka, bo jej wskaznik C/Z siggat ponad 500.

Od szczytu w lipcu kurs sp6tki spadt niemal
050 proc.

Nvidia, na ktérg w tym roku zwrécone

byty oczy wigkszo$ciinwestordéw, zajeta

w rankingu 13 miejsce ze stopg zwrotu

229 proc.

Aby zosta¢ uwzgledniona w rankingu,

sp6tka z rynku rozwinigtego musiata mie¢
kapitalizacje przekraczajacg 100 min USD,
arozwijajgcego sie - nie mniej niz 50 min
USD. Dlatego wtasnie zestawienia nie otwiera
np. EC Bedzin, ktdrej akcje podrozaty w tym
roku o 638 proc. (kapitalizacja spétki to okoto
28 min USD). Z firm z GPW najwyzej znalazt
sie Santander Bank Polska z wynikiem

88 proc., co dato 85 miejsce wsrdd ponad

2,6 tys. firm. kK71 © ®

Najlepsze akcje 2023 r.

» Stopa zwrotu w proc.

Ecopro - produkcja baterii do aut elektrycznych

Kum Yang - produkcja baterii do aut elektrycznych

368

Coinbase Global - platforma kryptowalut

357

Symbotic - automatyzacja magazynéw z uzyciem Al

328

Alchip Technologies - producent chipéw

323

Zhongji Innolight - producent maszyn przemystowych

319

Amman Mineral - kopalnia miedzii ztota

279

Suzhou TFC Optical - producent i dystrybutor $wiattowodéw

270

Super Micro Computer - producent serweréw

268

REC - indyjska firma finansowa

Zré6dto: Bloomberg

—

Na webinar zaprosito Eques Investment TFI

Na co postawic w 2024 .

Tomasz Korab, prezes Eques Investment TFI, i Jakub Liebhart, cztonek zarzadu i zarzadzajacy funduszami towarzystwa, przedstawili prognozy na nowy rok

Najwazniejszym tematem pozostanie inflacja.

Rynek pracy schtadza sig w USA i UE juz od
prawie dwéch lat - nowych miejsc pracy jest mniej,
spada tez zatrudnienie w formie tymczasowej.
To pozytywne z punktu widzenia dezinflacji.
- Na poczatku roku méwito sig, ze wzrost bezrobo-
ciajest niezbedny, by inflacja mogta spas¢.
Jak sig okazato, udato sie to bez wzrostu
bezrobocia, ale dane $wiadcza, ze rynek pracy
zostat schtodzony — méwi Tomasz Korab.
Gospodarke iinflacje studzi tez rosngca realna
stopa procentowa - dodatnia od zaledwie kilku
miesigcy.
—Jeéli Fed nie zacznie szybko obnizaé stép
procentowych, to realne stopy procentowe
moga osiggna¢ tzw. poziom recesyjny — ostrzega
Jakub Liebhart.
Ekspert zwraca uwage na specyfike Polski.
—W 2024 r. dojdzie do 20-procentowe;j
podwyzki minimalnego wynagrodzenia, co moze
mie¢ lokalnie proinflacyjny charakter; mamy
silnego konsumenta; $wiadczenie 500+ zwigkszy
sie 0 300 zt, to dodatkowe 20 mid w skali roku;
dojdzie do podwyzki ptac w budzetéwce
iszkolnictwie. W Polsce rézne sity beda sie
spiera¢ na polu inflacji, ale globalnie dezinfla-
cja powinna postepowac —nie ma watpliwosci
Jakub Liebhart.

Chifiska gospodarka jest staba. Cierpi
zpowodu implozji demograficzneji pekajacej
banki na rynku nieruchomoéci. To jednak dobra
informacja z punktu widzenia dezinflacji, a moze
nawet spadku napie¢ geopolitycznych.
- Chiny eksportuja deflacje przez tansze towa-
ry, cho¢ coraz wigcej méwi sie tam o potrzebie
stymulacji gospodarki. Bytby to zty scenariusz dla
globalnej gospodarki, bo prawdopodobnie dopro-
wadzitby do wzrostu inflacji i rentowno$ci obligacji.
Przed tym ostatnio przestrzegata m.in. agencja
Moody's —méwi Jakub Liebhart.
Narazie jednak w Panstwie Srodka dziatajg cztery
potezne sity deflacyjne: procesy demograficzne (w
2022r. populacja Chinzmniejszyta sig o ok.
1 min), stabilny/niskiimpuls kredytowy, rosnace

il

» Tomasz Korab i Jakub Liebhart
zEques Investment TFI Posco inwestuje w Brzegu

bezrobocie wsréd mtodych i trudna sytuacja na
rynku nieruchomosci.

-Do tego dochodza takie zjawiska jak wykorzy-
stanie nowych technologii w handlu, co skutkuje
juz od lat np. niemoznoécia lokalnego arbitrazu na
towarach, brak wojen przez dekady (teraz niestety
ten trend sig odwraca), brak impulséw monetar-
nych -dodaje Jakub Liebhart.

Spowolnienie gospodarcze przeciggnie

sie w czasie, ale prognozy MFW dotyczace
dynamiki PKB w poszczegdlnych krajach sg dosé
dobre. Prognoza globalnego wzrostu na 2024 r. to
2,9 proc. (wobec 3 proc. w 2023 ). USA pozostaja
odporne na zawirowania rynkowe z coraz lepszy-
mi perspektywami.

Najwazniejszym potencjalnym konfliktem jest

ten o Tajwan, kraj kluczowy z punktu widzenia
sektora technologicznego ze wzgledu na dominu-
jacy udziat (65 proc.) w produkcji potprzewodnikdw.
Agresja China na Tajwan wywotataby globalny
kryzys technologiczny i zapewne olbrzymie spadki
na amerykanskiej gietdzie. Na dodatek w regionie
odbywa sig 50 proc. ruchu frachtowego.
-Na szczescie ryzyko tego konfliktu wydaje sie
zmniejszac. Chiny potrzebujg bezposrednich

inwestycji zagranicznych, wigc to moze dziata¢
uspokajajaco - podkresla Jakub Liebhart.

Granie przeciwko mocnemu trendowi

na Nasdaq jest ryzykowne, a rozwoj Al
Jjest tak szybki, ze trudno go prognozowac.
—Poréwnanie do bankiinternetowej z przetomu
wiekow jest nieuprawnione, bo wéwczas spotki
nie generowaty zyskéw, a teraz maja 2,5 razy
wyzsze marze od pozostatych sektoréw.
Wdrazanie sztucznej inteligencji daje wymierne
korzysci. Ryzyko banki spekulacyjnej jest mniejsze
niz przed ponad dwudziestu laty, bo hossa
nie odbywa sie na start-upach, ale blue chipach,
co oczywiscie nie wyklucza korekt - moéwi
Jakub Liebhart.

Jesliw USA nie bedzie recesji spowodowanej

wzrostem bezrobocia i stabngca konsump-
cja, pomijajac czarne tabedzie jak agresja Chin na
Tajwan, to szanse nastania bessy sg niskie.
—Sytuacja na rynku pracy i wydatkach konsu-
mentéw bezposrednio przektada sie na zyski.
Od lat méwi sig, ze wskaznik C/Z w Stanach
Zjednoczonych jest wysoki, ale bierze sie to
ztego, ze inwestorzy liczg na wzrost zyskow. Firmy
generuja rekordowe zyski, dlatego sa rekordy na
gietdzie. Jesli ta zalezno$¢ sie zatamie, to nastapi
korekta —ttumaczy Tomasz Korab.

Problemy chinskiej gospodarki sg struktural-

ne, wiec powrét do wzrostu moze trwaé dtuzej.

Postepuje spadek dzietnosci, spoteczenstwo sig
starzeje, a to niekorzystne z perspektywy inwe-
storéw zagranicznych - najnowsze dane $wiadczg
zresztg o tym, ze bezposrednie inwestycje byty
ujemne pierwszy razod 1998r.

-Dlatego z perspektywy Chin lepsze bytoby przy-
ciggniecie inwestycji zagranicznych, a nie wigksza
stymulacja fiskalna. Mostéw nie mozna budowac

w nieskonczonos¢. Oczywiscie chinska gietda wigk-
sz0$¢ tych probleméw zdyskontowata, ale beda one
wracac¢ - nie ma watpliwosci Jakub Liebhart.

Udziat rynku nieruchomosci mieszkalnych

w PKB spadtw Chinach z 35 do 23 proc., tym-

czasem w $wiecie zachodnim wynosi on okoto

10 proc.

—Jedynym rynkiem rozwinigtym, ktory osiggnat
30 proc. udziatu nieruchomoséciw PKB, byta
Hiszpania w 2007-08. Nie skonczyto sie to

dobrze —przypomina Tomasz Korab.

Rynek nieruchomoséci w Chinach mocno zwolnit,
ceny sie koryguja.

- Jesli Chiny miatyby by¢ gwiazdg w 2024 r., to
musieliby$Smy zatozyé, ze szeroki wzrost gospodar-
czy wrdci i nie bedzie pompowany przezinwesty-
cje infrastrukturalne. Odbitoby sie to nainflacji,
wigc bytby to negatywny scenariusz dla Stanow
Zjednoczonychiogélnie dla rynkéw rozwinietych —
méwi Jakub Liebhart.

—Problem chinskiej gospodarki polega na wypa-
leniu sig modelu jej funkcjonowania. Najpierw byt
to eksport, pdzniej stymulowane inwestycje w
infrastrukture i w zasadzie jedyng mozliwoscia, jaka
maja Chiny, jest przejscie na wewnetrzny wzrost
oparty na konsumpcji. Temu nie sprzyja starze-

nie sig spoteczenstwa i zmniejszenie populacji.
Stymulacja fiskalna jest coraz mniej skuteczna
iwatpliwe, by podniosta dynamike gospodarkina
poziom, do ktérego sie przyzwyczailismy — podsu-
mowuje Tomasz Korab.

Eksperci Eques Investment TFl uwazaja, ze

w 2024 r. WIG20 nadal bedzie sobie dobrze
radzit dzieki re-ratingowi rodzimego rynku.
- Polityka monetarna staje sig bardziej jastrzebia,
co moze rzutowac na wyzsze stopy procentowe
przez dtuzszy czas i tym samym pozytywnie
wptywac na wyniki bankéw. Ich akcje sa ptynne
i celujg w nie inwestorzy zagraniczni - méwi Jakub
Liebhart.
Beneficjentem popytu krajowego powinny by¢ mniej-
sze spotkizsWIGB0, naktérych korzy$¢ przemawiajg
relatywnie atrakcyjne wyceny i poprawa wynikéw.
—WIG notowany jest z 20-30-procentowym
dyskontem. W dtugim terminie stawiamy na mate
spotki. Spétki skarbu panstwa nawet jesli beda
zarzadzane lepiej, to wcale nie jest powiedziane,
ze zwigksza korzyscia dla akcjonariuszy mniejszo-
$ciowych -dodaje Jakub Liebhart.



14 PULS BIZNESU, 22-26 GRUDNIA 2023

Puls

Stopy zwrotu — krotki dystans (1T, 1M, 3M)

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

REKLAMA
Data Zmiana | Zmiana| — Zmiana ‘ Data [ Zmiana 121-?'1??:‘ Zniana
AKCJI POLSKICH ‘ piden s mies. | AKCJI POLSKICH HE = Q U E R C U S
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2. Esaliens Matych i Srednich Spote 2| 2 5 10. . QUERCUS lev (Parasolowy SFI0) -20 204 62.5 5.4 Data ‘ Wycena Zmiana Zmiana w b,
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5. QUERCUS lev (Parasolowy SFIO: -2 .0 .0 40. 5. Allianz Spétek Dywidendowych -20 3 511 63. QUERCUS Agresywny 2023-12-20 329,60 014 4130
Rockbridge Neo Akcji Srednich Spotek A1 -2 7 .0 154 Beta ETF mWIG40TR Portfelowy FIZ -20 .0 46.7 7. QUERCUS Global Growth 2023-12-20 155,09 -1,20 40,47
Rockbridge Neo Akgji Srednich Spotek -2 7 9 15.4 Rockbridge Akgji Matych i Srednich Spatek -20 .8 463 1. QUERCUS Stabilny 2023-12-20 136,54 0,25 19,16
Rockbridge Akcji Matych i Srednich Spétek -2l 2.6 .8 174 Generali Akcje Matych i Srednich Spétek -20 175 453 44.2 QUERCUS FIz 2023-11-30 177057 232 16,54
Skarbiec Matych i Srednich Spotek (Skarbiec FI0) -2 33 5 16. PZU Akgji Polskich A1 (PZU FIO Parasolowy) -20 159 449 2.3 QUERCUS Obligacji Skarbowych 2023-12-20 7541 015 14,62
Investor Top Matych i Srednich Spétek (Investor FI0) 12-2 29 8.0 1.1 PZU Akdji Polskich (PZU FIO Parasolowy) 20 158 449 430  QUERCUS Global Balanced 2023-12-20 14113 0,54 173
Goldman Sachs Srednich i Matych Spéfek 20 2.2 80 112 | Skarbiec MafychiSrednich Spotek (Skarbiec FI0) 20 212 447 397  QUERCUSDhuinyKrdtioterminowy 2031220 B4 1 11
mBank Innowadji PL (mBank FI0) 20 2.1 8. .7_ | “QUERCUS Agresywny (Parasolowy SFI0) -20 171 433 758 JUERQS Ochiony Kapitas SR o u nr
Generali Akcje Matych i Srednich Spatek -2 2. i 12.7 nvestor Fundamentalny Dywidend i Wzrostu -20 142 429 38.2 gUEMUS S.‘l’wer 2023:12:20 92'54 '1'28 0'43
Skarbiec Akcja (Skarbiec F10) -2 3. 7. 16.2 Rockbridge Neo Akgji Srednich Spotek A1 -20 201 429 - QUERCUS Tech lev 20231220 116:42 73'01 -
Beta ETF sWIG80TR Portfelowy FIZ -2 7 7. 3 _Rockbridge Neo Akgji Srednich Spotek -2 20.0 42.7 66.4 QUERCUS Short 2023-12-20 51,08 062 681
_Skarbiec - Top Funduszy Akgji SFI0 -2 9 7 2.7 _Ipopema Matych i Srednich Spotek (Ipopema SFI0) -20 163 42. -
PZU Akgji Polskich (EUR) (PZU FI0 Parasolowy) -2 4 77 4.6 ZU Akcji KRAKOWIAK (PZU FIO Parasolowy) -2 179 42. 25.
_Pekao Dynamicznych Spétek (Pekao F10) -2 21 76 19 _PZU Akdji KRAKOWIAK A1 (PZU FIQ Parasolowy) -2 179 42. 24. “RY A
_Esaliens Akgji (Esaliens Parasol FI0) -2 2.5 75 0.1 illennium Dynamicznych Spotek (Millennium FIO) -2 5.0 42 53. PAPIERY SKARBOWE
Millennium Dynamicznych Spétek (Millennium FI10) -2 24 72 .0 AGIO Akcji PLUS (AGIO PLUS FI0) -1 31 414 68.
_Santander Akcji Matych i Srednich Spotek -2l 22 7. .2 Santander Akcji Matych i Srednich Spotek -2 55 413 66. *
7U Akcji KRAKOWIAK (PZU FIO Parasolowy) 20 20 6. X Pekao Dynamicznych Spotek (Pekao FI0) 20 165 406 56.7 F rZ Cl O
ZU Akgcji KRAKOWIAK A1 (PZU FI0 Parasolowy) -2 2.0 X . BNP Paribas Matych i Srednich Spotek -2 3.1 404 89. M p
popema Matych i Srednich Spdtek (Ipopema SFI0) -2 2.1 y K Skarbiec Akcja (Skarbiec F10) -2 4.1 404 32.
ZU Akgji Matych i Srednich Spétek A1 -2 13 d . Goldman Sachs Indeks Odpowiedzialnego Inwestowania A2 12-2 7.8 40.1 41. °
ZU Akgji Matych i Srednich Spatek -2 13 d 0.4 Noble Fund Akgji Polskich (Noble Funds FIO) -2 6.4 40.0 49.
BNP Paribas Matych i Srednich Spotek -2 2 N 0.6 Goldman Sachs Indeks Odpowiedzialnego Inwestowania 12-2 7.7 397 40. Oprocel l OWa I l le
Rockbridge Neo Akcji Matych Spétek A1 -2l 7 .7 5.2 inPZU Akcje Polskie (inPZU SFI0) -2l 8.4 394 -
Rockbridge Neo Akcji Matych Spotek -2 K N 5.0 inPZU Akcje Polskie O (inPZU SFI0) -2 8.4 394 349
Santander Akgji Polskich (Santander FIO) -20 K 75 Santander Akgji Polskich (Santander FIO) -20 55 393 449 * oo
PZU Akdi Polskich (PZU FIO Parasolowy) 20 2. 6.2_ | Millennium Akdji (Millennium FI0) 20 152 392 407 ObllgaCJl
PZU Akgji Polskich A1 (PZU FIO Parasolowy) -20 2. 6.3 Credit Agricole Akcyjny (Credit Agricole FIO) -20 5.2 39.0 50.8
Millennium Akcji (Millennium FIO) -2 2. 5.4 Santander Prestiz Akgji Polskich -2 5.0 389 48.8
ALIOR Akgji (ALIOR SFI0) -2 2.2 . 6.9 Rockbridge Neo Akgji Polskich A1 -20 159 385 -
Superfund Akcyjny (Superfund FI0 Portfelowy) -2 1.7 4 9.6 mBank Innowacji PL (mBank FI0) -2 9.2 384 44.2 .
inPZU Akcje Polskie (inPZU SFIO) 20 23 6. 9.9 | PZU Akcji Matych i Srednich Spotek AL 20 140 384 427 Od1stycznia 2024 1.
Stopy zwrotu — Krotki dystans (1T, IM, 3M) Stopy zwrotu — dlugi dystans (GM, 12M, 3Y) obligacje detthzne 44 2
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Santander Obligacji Skarbowych (Santander FIO) -2 2 3. 4.5 | Franklin Elastycznego Dochodu (FT FI0) 2-1 1 172 - 6,25 proc. Dla dwuletnich
Goldman S_a(hs Obligacji A2 (Goldman Sachs FI0) -2 4 3. 9 Generali O_bligg_(je Aktywny (Generali Fundusze SFI0) 12-2i 7. 7.1 -15.4 spadnie A 6,5 do 6,4 proc., czte- 1)5 proc. Utrzymano takze pre-
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Tpopema Obligacji (Ipopema SFI0) - 8 2. 5.0 | “Allianz Polskich Obligacji Skarbowych (Allianz FI0) _12-2 614, 2.2 Bez zmian pozostaly mar- z 6,6 do 6,5 proc.
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Stopy zwrotu — krotki dystans (IT, 1M, 3M) Stopy zwrotu — diugi dystans (6M, 12M, 3Y) Obligacje roczne sa oprocen- zalete, ze mozna sie z nich wy-
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5. Noble Fund Stabilny (Noble Funds FI0) -2 5 6.0 | 5.PZU Stabilnego Wzrostu Mazurek 2- d 3N 34 i 7 i 7 5
Credit Agricole Stabilnego Wzrostu -2 7 L 7.3 Rockbridge Stabilnego Wzrostu 2- . 3. 13. antymﬂaCy']nyc.h czterole}mch !e 10(.) 2. Oplata Jest WYZSZ.E!
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Investor Zabezpieczenia Emerytalnego (Investor FI0) 12-21 43 7.3 | Esaliens Senior FIO 2- 21 8. okresach rocznych wyniesie dziesiecioletnich i wynosi 2 zt
Rockbridge Stabilnego Wzrostu -2 6 3. 9.7 Credit Agricole Stabilnego Wzrostu 2-2| 21. 12. B sl & H 5 3 © @
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Allianz Stabilnego Wazrostu (Allianz F10) 20 143 8.8 | Noble Fund Stabilny (Noble Funds FI0) 22 205 127 1,25 proc.,, a w obligacjach Marek Muszyriski
Esaliens Senior FIO -2 .2 3 8.1 Rockbridge Neo Stabilnego Wzrostu 2-2 194 134 dziesiecioletnich marza wynosi m.muszynski@pb.pl
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ZYAAM ZVIAM

ZYIAM

AGENCJI MIENIA WOJSKOWEGO
W OLSZTYNIE

informuje, ze w siedzibie Oddziatu przy ul. Kasprowicza

1, na tablicy informacyjnej, wywieszony zostat wykaz nw.

nieruchomosci przeznaczonej do oddania w najem w dro-

dze przetargu pi

« Elblag, ul. Piechoty 22, miejsce postojowe nr 2 w garazu
wielostanowiskowym w budynku mieszkalnym o po-
wierzchni uzytkowej 36,10 m? wraz z przynaleznym grun-
tem o powierzchni 61,59 m2.

Szczegotowe informacje: www.amw.com.pl,

tel.: 89-536-31-37.

nieogr g

LALGY4 WYKAZ WYKAZ WYKAZ

LALSY4

OGLOSZENIE

DYREKTOR ODDZIALU REGIONALNEGO
AGENCJI MIENIA WOJSKOWEGO
W OLSZTYNIE

informuje, ze w siedzibie Oddziatu przy ul. Kasprowicza 1,
na tablicy informacyjnej, wywieszony zostat wykaz nw. nie-
ruchomosci przeznaczonych do oddania w najem w drodze
przetargu pi g i

ogr ]

« Lidzbark Warminski, ul. Ornecka 4A - boks garazowy
nr 6 wraz z przynaleznym gruntem;

« Lidzbark Warminski, ul. Ornecka 4C - boks garazowy
nr 8 wraz z przynaleznym gruntem.

Szczegotowe informacje: www.amw.com.pl,

tel.: 89-536-31-37.
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ZVIAM

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 najem
w drodze przetargu pi go ograni g
« Morag, ul. Lesna 44 - boksy garazowe nr 10i 11, kazdy
o powierzchni uzytkowej 13,70 m2 wraz z przynaleznym
gruntem o powierzchni 21,07 m2.

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

WYKAZ WYKAZ WYKAZ WYKAZ

WYKAZ

LALGY4

0Oddziat Regionalny AMW w Olsztynie
ul. Kasprowicza 110-219 Olsztyn
tel. 895363100; fax. 895363180
olsztyn@amw.com.pl www.amw.com.pl
WYKAZ WYKAZ WYKAZ

LALGY4 WYKAZ

LALLY4

Oddzial Regionalny AMW w Olsztynie
ul. Kasprowicza 110-219 Olsztyn
tel. 895363100 fax. 895363180
olsztyn@amw.com.pl www.amw.com.pl
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ZYIAM

LALLY4

0Oddziat Regionalny AMW w Olsztynie
ul. Kasprowicza 1 10-219 Olsztyn
tel. 895363100; fax. 895363180
olsztyn@amw.com.pl www.amw.com.pl
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Certyfikaty z GPW
mocno sie skurczyty

Mimo hossy na rynku akgcji po kilku latach wyraznego
ozywienia obroty certyfikatami wyraznie spadly

Kamil
Kosinski

k.kosinski@pb.pl

Jeszcze pie¢ lat temu obroty
certyfikatami strukturyzowa-
nymi na warszawskiej gieldzie
opiewaly na niespelna 1 mid zt
rocznie. W 2019 r. przekroczyly
1,3 mld zl, co wzgledem 2018
oznaczalo wzrost o 48 proc.
W kolejnym roku obroty wzrosly
0 112 proc. W latach 2021-22 dy-
namika obrotow certyfikatami
wyhamowata, ale handel nimi
rost, w liczbach bezwzglednych
przekraczajac 3 mld zt rocznie.
Rok 2023 przyniost jednak re-
gres w rozwoju tego segmentu
rynku gieldowego.

Handel certyfikatami struk-
turyzowanymi na warszawskiej
gieldzie od stycznia do listopa-
da 2023 r. wyniost 2,3 mld zL. W
grudniu obroty musiatyby wiec
przekroczy¢ 940 min z1, by tego-
roczny wynik byl réwny zeszlo-
rocznemu. To nierealne. Nie
tylko dlatego, ze przed 2019 r.
zdarzalo sie, ze takiej wartosci
nie osiggaly caloroczne obroty
tymi instrumentami. Réwniez
dlatego, ze nawet w najlepszych
latach handel certyfikatami ni-
gdy nie osiggnat 500 min zt mie-
siecznie, a tylko szesciokrotnie
przekroczyly 300 min zt.

Ostatnio obroty certyfikatami
strukturyzowanymi przekroczy-

RYNKI ZAGRANICZNE

Korekta czy powrot do zapomnienia?
» Wartos$¢ obrotéw certyfikatami strukturyzowanymina GPW (w min zt)
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1y 300 min zI miesiecznie we
wrze$niu 2022 r. Juz wtedy byly
jednak nizsze niz we wrzesniu
2021 1. Byl to zarazem pierwszy
z dziesieciu miesiecy spadku
obrotéw rok do roku. W lipcu
i sierpniu 2023 r. udalo sie ten
trend odwrdcic, ale kazdy mie-
siac po wakacjach wygladat juz
gorzej niz jego odpowiednik
z2022T.

Spadek zmiennosci,

spadek obrotéw

— Warto$¢ obrotéw na instru-
mentach strukturyzowanych
zalezy gléwnie od zmiennosci
na rynkach najbardziej popu-
larnych instrumentéw bazo-
wych. Lata 2020-22 przyniosty
zmienno$¢, ktéra wynikala
najpierw z pandemii, a po6z-
niej z ataku Rosji na Ukraine.

2019 2020

Wartosci instrumentéw bazo-
wych zmienialy sie gwaltownie,
co mialo przelozenie na obroty
na strukturach. Rok 2023 jest
spokojniejszy, a co z tym zwig-
zane — zmiany cen malo dyna-
miczne. To ttumaczy spadek ob-
rotéw na tym rynku. Planujemy
wprowadzanie nowych typéw
instrumentéw strukturyzowa-
nych, co powinno wplynaé¢ na
wzrost zainteresowania inwe-
storéw tym rynkiem na GPW
— komentuje Bogdan Kornacki,
menedzer ds. kluczowych klien-
téow w dziale rozwoju rynku
Gieldy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie.

Notowane na GPW certyfi-
katy strukturyzowane emitujg
m.in. BNP Paribas Issuance,
Goldman Sachs International,
Goldman Sach & Co Wertpapier,

2021 2022 2023*

* do korica listopada. Zrodto: GPW

SG Issuer oraz UniCredit Bank.
Ich produkty maja jednak cha-
rakter raczej bankowy, gielda
stanowi tylko opcje wezesniej-
szego wyjscia z inwestycji. Obrot
nimi jest niewielki, do transakcji
nie dochodzi miesigcami.

Za gros obrotu certyfikatami
strukturyzowanymi na GPW
odpowiadaja produkty typo-
wo gieldowe tworzone z mysla
o polskich inwestorach przez za-
ledwie dwie instytucje: austriac-
ki Raiffeisen Bank International
oraz holenderski ING Bank.
Produkty tego ostatniego sa przy
tym zdecydowanie popularniej-
sze. Wspiera je takze zesp6t ING
Banku Slaskiego.

Bartosz Saripruch, zajmujacy
sie certyfikatami strukturyzo-
wanymi w ING Banku Slaskim,
wskazuje na podobne przyczyny

Pulsinwestora

spadku obrotéw certyfikatami
co reprezentant GPW.

— W 2020 r. Covid-19, mimo
calej swojej tragedii, doprowa-
dzit do zwiekszenia zmiennosci
na rynkach finansowych. Efekt
ten byt widoczny takze w 2021 1.
W 2022 wojna za nasza wschod-
nig granica réwniez zwiekszyla
zmiennos¢. Inwestorzy korzy-
stajacy z certyfikatow lewaro-
wanych prébowali to wyko-
rzysta¢. Rok 2023 jest rokiem
mniejszej zmiennosci i troche
gorszych warunkéw makroeko-
nomicznych, rozwazan o rece-
sji czy spowolnieniu. W efekcie
inwestorzy troche wycofali
sie z rynku — twierdzi Bartosz
Sanipruch.

Dtugo nie trzymaja
Certyfikaty strukturyzowane
pozwalaja jednak zarabiaé za-
réwno na wzroscie, jak i spadku
notowan instrumentéw bazo-
wych. Obawom o kondycje go-
spodarki towarzyszyla zas wie-
lomiesieczna hossa na gietdach.
Wystarczylo wiec kupic¢ certyfi-
kat nastawiony na wzrost indek-
s6w WIG20 czy S&P 500, by za-
robi¢ wiecej, niz wyni6st wzrost
indekséw. Bartosz Saripruch nie
wierzy jednak w takie podejscie.

— Ludzie maja problem
z kupnem i dlugookresowym
trzymaniem certyfikatow lewa-
rowanych. W ich przypadku kil-
ka tygodni to juz inwestycja diu-
goterminowa — twierdzi Bartosz
Saripruch. © ®

Szwedzi chca krotszej sesji gieldowej

Traderzy w Szwecji
chca skrocenia sesji
gietdowej, by poprawic
work-life balance.

Nasdaq, wlasciciel gieldy
w Sztokholmie, mierzy sie
z presja lokalnych traderéw,
ktorzy chca rownowagi miedzy
zyciem prywatnym a zawodo-

m.

Gielda w Sztokholmie ma
najdluzsza sesje na swiecie,
podobnie jak wiele jej europej-
skich odpowiednikdw. Ale to
w Szwecji inwestorzy zaczeli
wystepowac publicznie, probu-
jac wplyna¢ na gielde poprzez
wywiady w lokalnych mediach
— a jeden z nich napisal na-
wet ksigzke.

— Nigdy nie styszalam tak
spdjnej wiekszosci pozytywnie
oceniajacej pomyst krotszych

godzin pracy. W obecnej sytu-
acji niemozliwe staje sie pro-
wadzenie rozsadnego zycia
rodzinnego i pracy na rynku
kapitalowym — mowi Elisabeth
Beskow, szwedzka szefowa nor-
weskiego DNB Banku.

Sztokholm, jak wigkszo$¢
gield europejskich, otwiera sie
09.00 i zamyka 0 17.30 — sesja
trwa wiec dwie godziny dlu-
Zej niz w Nowym Jorku oraz
trzy i pot godziny dluzej niz
w Japonii, gdzie handel zatrzy-
muje sie nawet na godzine, aby
pozwoli¢ na lunch.

Poniewaz gieldy na calym
$wiecie podejmuja wysitki
w celu ochrony przychodéw
z handlu i notowan na giel-
dzie, niewiele wskazuje na
to, by Nasdaq w najblizszym
czasie skrocit godziny otwar-
cia w Szwecji. Chociaz gielda
,bylaby na to otwarta — gdyby

byta obshugiwana w skoordyno-
wany sposob w calej Europie”,
to sprzeciwy ze strony innych
gield na kontynencie storpedo-
waly ten pomyst w 2020 r., po-
wiedzial Fredrik Ekstrom, szef
Nasdaqu w Sztokholmie.
Wérdd tych, ktérzy chcieliby
krétszych godzin pracy w stoli-
cy Szwecji, jest Per Flostrand,
szef sprzedazy akcji w banku
inwestycyjnym ABG Sundal
Collier. Skupianie sie wylacz-
nie na godzinach aktywnosci
gieldy pomija prace, ktora in-
westorzy musza wykona¢ przed
dzwonkiem otwierajacym i po
ostatniej transakcji. W biurze
maklerskim ABG Sundal Collier
normalny dzier pracy zaczyna
sie 0 7.25 i koniczy 0 17.40.
Dhugie godziny pracy szcze-
golnie odbijaja sie na kobietach,
zaréwno pracownicach, jak
i potencjalnych pracownicach,

stwierdzila Elisabeth Beskow
z DNB, poniewaz czesto po-
nosza one zbyt duza odpowie-
dzialnos¢ za dzieci. W przy-
padku oséb przywozacych lub
odbierajacych je ze szkoly lub
przedszkola ,,musisz by¢ przy-
gotowany na to, Ze bedziesz
ostatni i pierwszy wyjdziesz”
— powiedziala.

Investment Association, gru-
pa traderéw z siedziba w Wiel-
kiej Brytanii, juz cztery lata
temu wezwala europejskich
operatorow gield do skroce-
nia godzin pracy, a London
Exchange Group, ktéra pro-
wadzi szereg rynkéw w Londy-
nie i Mediolanie, stwierdzila
w 2020 r., ze wiekszos¢ insty-
tucji finansowych opowiada sie
za krétszg sesja.

Istnieje juz precedens. W ro-
ku 2012 gielda w Oslo w Nor-
wegii zaczela zamykac sie weze-

$niej, o godz. 16.30, w celu
zwiekszenia plynnosci, ktéra
woéwczas byla postrzegana jako
zbyt rozciagnieta w toku sesji.

Nasdaq obawia sie, ze skro-
cenie sesji wypchnie cze$¢ han-
dlu na inne gieldy lub platformy
typu MTF. Elisabeth Beskow
z DNB kwestionuje te argumen-
tacje. Z danych zebranych przez
DNB Markets wynika, ze w Oslo
wolumen obrotu utrzymat sie
po skroceniu godzin otwarcia.

— Jesli chcesz handlowac
akcjami notowanymi na giel-
dzie w Sztokholmie, bedziesz
handlowac¢ na gieldzie w Sztok-
holmie - mowi Elisabeth
Beskow.

Pomysly skrdcenia sesji po-
jawialy sie tez w Polsce — o za-
korniczenie o godz. 16.15 (czyli
045 minut wezesniej) apelowa-
fa m.in. Izba Doméw Makler-
skich. (kz sLoomBeRG] © ®
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STOY PEENE MIMO WYZSZYCH CEN

W swieta Polacy trzymajq sie mocno tradycji, co sprawia, Ze nie zatujg
pieniedzy na prezenty i artykuly spozywcze - mowi Grzegorz Kozieja,
dyrektor biura analiz sektora rolno-spozywczego w BNP Paribas Bank Polska

PB: Rok temu ceny zywnosci
wariowaly, a jak jest teraz?
Grzegorz Kozieja: Znajdujemy si¢
w sytuacji odmiennej od tej z ubie-
glego roku, ktory byl wyjatkowo
trudny z powodu znacznych podwy-
zek cen zywnosci. Obserwowalismy
wtedy wzrost cen o ponad 20 proc.
rok do roku, jesli chodzi o caly ko-
szyk zakupowy zywnosci, co nalezy
uznac za zjawisko niezwykle, zwa-
zywszy na relatywna stabilno$c cen
we wezesniejszych latach. Wzrost

0 20 proc. nie oznacza, ze w niektd-
rych kategoriach nie odnotowali-
$my wiekszych podwyzek — mieso
drobiowe np. zdrozato o ponad 40
proc., mleko o okoto 40, a margary-
na o 60 proc. Krélem podwyzek byt
jednak cukier, ktérego ceny niemal
sie podwoily.

Mozna zaryzykowac twierdzenie,
ze zeszloroczne podwyzki

to wypadek przy pracy i w tym
roku jest o niebo lepiej?

Obecnie panuje znacznie wiekszy
spokdj na rynku. W III kw. odno-
towano nawet ujemny wskaznik
zmiany cen z miesigca na miesiac,
przy czym ceny spadaty o okoto

1 proc. miesiecznie. Ostatnie dane,
ktére mamy, sg z listopada, kiedy
odnotowano niewielki wzrost,
nieprzekraczajacy 1 proc. Mozemy
wiec stwierdzi¢, Ze obecny okres
$wigteczny charakteryzuje sie cena-
mi, do ktdérych konsumenci zdazyli
sie przyzwyczai¢. Na szczescie nie
widzimy podobnego wzrostu jak

w przypadku cukru w ubieglym
roku, ktéry byl naprawde
wyjatkowy.

Co w ostatnich miesiacach
stanialo, a co podrozalo?
Obserwujemy ostatnio umiarkowana
zmiane cen, lecz pewne kategorie
produktéw podrozaly. Dotyczy

to np. warzyw i owocow, ktore
odnotowaty wzrost od 3 do 5 proc.
miesiecznie. W listopadzie w porow-
naniu z pazdziernikiem podrozato
maslo i prawdopodobnie tendencja
wzrostowa sie utrzyma. Analizujac
bardziej szczegétowo, mozna do-
strzec kategorie, w ktorych wzrost
cen byl znacznie wyzszy. Ceny
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ziemniakéw np. zwiekszyly sie rok
do roku o ponad 30 proc., a jablek

o ponad 20 proc. Zauwazalny jest
réwniez wzrost cen kawy napedzany
miedzynarodowymi rynkami. Aby
jednak odda¢ pelny obraz sytuacji
na rynku, nalezy zauwazy¢, ze ceny
niektérych produktéw spozywczych
spadly rok do roku. Drob jest tanszy
o okolo 10, a mleko o okolo 12 proc.
Cena cukru spadta o okoto 5 proc.

Czy wzrost cen niektérych
produktéw ma zwiazek z gorszym
sezonem w rolnictwie?

Ostatni rok nie byt najgorszy pod
wzgledem produkgji rolnej w Polsce.
Wzrost cen ziemniakdw np. wynikat
z historycznie niskiej produkcji
krajowej. Nie oznacza to jednak,

ze ogolnie krajowe rolnictwo miato
staby rok. Ceny produktéw spozyw-
czych s wynikiem nie tylko do-
stepnosci surowcéw rolnych, zaleza
takze od relacji miedzy réznymi sek-
torami gospodarki, takimi jak ener-
gia, media czy transport. Inflacja

Pogodzinach

w tych dziedzinach ma bezposredni
wplyw na ceny zywnosci. Kolejnym
istotnym czynnikiem sg koszty
pracy, szczegdlnie w kontekscie pod-
wyzek placy minimalnej. W branzy
zywnosciowej czesto zatrudnia sie
pracownikéw o nizszych kwalifi-
kacjach, ktérzy zarabiaja blisko mini-
malnej stawki. Jest to szczegdlnie
widoczne w produkgji, gdzie praca
to znaczacy koszt, np. w przypad-
ku owocow miekkich. Zmiana

w kosztach pracy ma duzy wplyw
na ekonomie produkcji i marze, co
sklania producentéw do podnosze-
nia cen, aby utrzymac rentownos¢.
Z drugiej strony konsumenci sa
bardziej sktonni akceptowac pod-
wyzki, poniewaz ogolne tendencje
cenowe sprawiaja, ze podwyzki cen
zywnosci nie wydaja sie wyjatkowe.
Réwniez wzrost wynagrodzen spra-
wia, ze klienci z wiekszym spokojem
podchodza do wyzszych cen. Taki
zestaw czynnikow w gospodarce
moze przyczyniac sie do utrzymania
wyzszych cen zywnosci.

Jakie nastroje panuja w ostatnich
miesigcach wéréd konsumentow?
To nieco zaskakujgce, ale ostatnie
dane opublikowane przez GUS
wskazujg na poprawe nastawienia
konsumentéw, jednak ogélny nastréj
Wwciaz pozostaje raczej negatywny.
Jesli chodzi o zachowania zakupowe,
obserwuje sie wzrost znaczenia pro-
mocji. W okresie przedswigtecznym
konsumenci uwazniej wybieraja
miejsce zakupow, by jak najefek-
tywniej wydac pienigdze. W handlu
detalicznym produkty swiateczne
czesto podlegaja promocjom, co ma
istotne znaczenie dla Kowalskich,
ktdrzy wydaja relatywnie wiecej

na zywnosc.

Czy Polacy zaciskaja pasa, przez
co przedswiateczne zakupy spo-
zywcze okaza sie skromniejsze?
Mam watpliwosci, czy rzeczywiscie
dojdzie do zaciskania pasa, ponie-
waz $wieta to wyjatkowy czas, kiedy
ludzie mocno trzymaja sie tradycji.
To przywiazanie do tradycji sprawia,

Szukaj Pulsu Biznesu do stuchania w Spotify, Apple Podcasts, Podcast Addict
lub Twojej ulubionej aplikacji
dzis: ,lle kosztuja Swieta"”

goscie: Gr_zegorz Kozieja - BNP Paribas Bank Polska, Agnieszka Wroriska - Fundacja Eco Textil,
Grzegorz Zymta - Caritas Archidiecezji Katowickiej

ze konsumenci nadal robig duze
zakupy. Przeciez tradycyjne przepisy
wymagaja specyficznych sktadni-
koéw, co utrudnia ich zastepowanie.
W kategorii zywnosci klienci wydaja
sie by¢ zdecydowani, aby nie ogra-
niczac¢ wydatkéw. Mysle, Ze bardziej
prawdopodobne jest, Ze na koniec
$wiat bedziemy sie zastanawia¢, dla-
czego kupilismy tak duzo, a nie nad
tym, dlaczego nam czego$ zabraklo.
Interesujacym zjawiskiem moze by¢
odchodzenie od spedzania swiat

w domu na rzecz podroézy. Spadek
zakup6w moglby by¢ zwiazany

z tym trendem, a niekoniecznie ze
zmiang sposobu, w jaki spedzamy
$wieta w domu.

A co nas czeka w pierwszych
miesigcach nowego roku,

jesli chodzi o ceny Zywnosci?
Strukturalna zmiana, polegajaca
na przywroceniu VAT-u do 5 proc.,
zostala przesunieta poza pierwszy
kwartal. To nie oznacza, ze nie
bedzie zmian w poszczegélnych
kategoriach cen, ale nie nalezy
spodziewac sie sytuacji podobnej
do tej z 2022 r. Mozemy oczekiwac
wzrostu cen produktéw mleczar-
skich. Cukier prawdopodobnie
stanieje. Sytuacja cenowa warzyw
i owocow prawdopodobnie

nie zmieni sie az do nastepnego
sezonu.

Jakie kategorie produktéw beda

walczy¢ w najblizszym czasie

o korone krola sprzedazy?

Najwiekszy wzrost cen moze

dotyczy¢ produktow, ktdre nie sg

podstawowe lub nie sa kupowane

jako $wieze. Przykladem jest oliwa

z oliwek, ktéra moze w dalszym

ciggu drozec¢ z powodu ubieglo-

rocznych ograniczen produkgji

w Hiszpanii. Podobnie ma sie

rzecz z kakao i sokiem pomaranczo-

wym, ktore rowniez zanoto-

waly wyzsze ceny ze wzgledu

na problemy produkeyjne giéwnych

dostawcow. Oczekujemy, ze te

produkty moga droze¢ najbardziej,

ale na szcze$cie nie dotyczy

to podstawowych produktow

spozywczych. [For.wm © ®
Rozmawial Mirostaw Konkel
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