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Komisja Skarbu Panstwa, obradujgca pod przewodnictwem posta Tadeusza
Aziewicza (PO), przewodniczacego Komisji, rozpatrzyta:

— poprawke zgloszong w czasie drugiego czytania projektu ustawy o zmia-
nie ustawy o realizacji prawa do rekompensaty z tytutu pozostawienia nie-
ruchomosci poza obecnymi granicami Rzeczypospolitej Polskiej (druki nr
1685 i 1939),

— informacje na temat sytuaciji i przeksztatcen wiasnosciowych Polskiego
Holdingu Nieruchomosci SA.

W posiedzeniu udziat wzieli: Pawel Tamborski podsekretarz stanu w Ministerstwie Skarbu Panstwa
ze wspolpracownikami, Rafal Pikus gléwny specjalista w Najwyzszej Izbie Kontroli, Artur Lebie-
dzinski prezes Zarzadu Polskiego Holdingu Nieruchomosci SA, J6zef Banach przewodniczacy Rady
Nadzorczej PHN SA.

W posiedzeniu udziat wzieli pracownicy Kancelarii Sejmu: Iwona Kubaszewska i Wiestlaw Koziol -
z sekretariatu Komisji w Biurze Komisji Sejmowych; Dorota Rutkowska-Skwara i Lukasz Nykiel
- legislatorzy z Biura Legislacyjnego.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Otwieram posiedzenie Komisji Skarbu Panstwa. Serdecznie witam panie postanki,
panéw poslow, zaproszonych goSci z panem ministrem Pawlem Tamborskim. Serdecznie
witam wladze Polskiego Holdingu NieruchomosSci, pana prezesa, pana przewodniczgcego
Rady Nadzorczej Holdingu, ktérych obecnoéé zwigzana jest z drugim punktem naszego
posiedzenia.

Punktem pierwszym bedzie rozpatrzenie poprawek zgloszonych w trakcie drugiego
czytania do projektu ustawy o zmianie ustawy o realizacji prawa do rekompensaty
z tytulu pozostawienia nieruchomosci poza obecnymi granicami Rzeczypospolitej Pol-
skiej, druki nr 1685 i 1939. Tak wiec punktem pierwszym bedzie rozpatrzenie tej jed-
nej poprawki o charakterze legislacyjnym, ztozonej w trakcie drugiego czytania. Punkt
drugi - to rozpatrzenie informacji na temat sytuacji i przeksztalcen wlasnosciowych
w Polskim Holdingu Nieruchomosci SA. Przedstawi ja pan minister skarbu panstwa.
Czy sg jakie§ uwagi do porzadku obrad? Pan posel Suski sie zgltaszatl, bardzo prosze.

Posel Marek Suski (PiS):

d.f.

Panie przewodniczacy, mam wniosek formalny, zeby na jutro, bo rozumiem, dzi§ to nie-
mozliwe, Ministerstwo Skarbu Panstwa przedstawilo nam informacje dotyczaca sytuacji
w Elektrowni Kozienice - jakie firmy wykonywaly to zlecenie, jak byl wykonywany nad-
z0r, jakie byly zabezpieczenia, jak byl rozpisany przetarg na te roboty? Kolejny raz mamy
katastrofe, w ktorej ging ludzie w spolce z udzialem Skarbu Panstwa. Jeszcze rozumiem,
ze prywatne firmy moga pewnych procedur nie przestrzegac, ale firmy z udziatem Skarbu
Panstwa powinny by¢ tymi, ktore sg wyzszego zaufania, niz jakie$ prywatne. Rozumiem,
ze dzi$ wydarzyla sie katastrofa i takiej informacji, od reki, z pewnoscia pan minister nie
ma, ale mysle, ze jutro takg informacje powinniémy uzyskaé. Dlatego prosze o wziecie
pod uwage uzupelnienia jutrzejszego porzadku obrad o te sprawe. OczywiScie zglaszam
to dzi§, bo jak zglosze jutro, to tez uslysze, ze pan nie jest przygotowany. Mam prosbe,
zeby takie informacje byly nam jutro przedstawione. Dziekuje bardzo.
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Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Szanowni panstwo, rozumiem, ze nie ma wnioskow dotyczacych porzadku dzisiejszego
posiedzenia, wiec traktuje go jako przyjety. Szanowni panstwo przystepujemy do reali-
zacji pierwszego punktu. Bardzo prosze pana posla, ktory zglaszal jedng poprawke,
o przedstawienie tej poprawki. Bardzo prosze, pan posel Jastrzebski.

Posel Leszek Jastrzebski (PO):
Panie przewodniczacy, panie ministrze, szanowni panstwo, poprawka ma charakter
legislacyjny. Panstwo legislatorzy staneli na wysokosci zadania. O co chodzi? W art. 2
ust. 1 chcieliby§my zdaniu trzeciemu nadac nastepujace brzmienie: ,,Przepiséw art.146
par. 1 ustawy z dnia 14 czerwca 1960 r. — Kodeks postepowania administracyjnego oraz
art. 272 par. 1 ustawy z dnia 30 sierpnia 2002 r. — Prawo o postepowaniu przed sadami
administracyjnymi, Dziennik Ustaw z 2012 r. pozycja 270, 1101 i 1529, nie stosuje sie”.
Juz méwie krotko, o co chodzi, bo widze, ze jest prosba o szybkie procedowanie.
Chodzi o to, ze osoby, ktore otrzymaly odmowe wyptaty rekompensaty w latach 2005
-2008 i z mocy art. 146 par. 1 nie mogly sie ubiegaé o wznowienie postepowania, po wpro-
wadzeniu tej poprawki mogly to zrobié. Inaczej mielibySmy w Polsce stan nier6wnoSci
obywateli wobec prawa, gdyz osoby, ktore po roku 2008 dostaly odmowe wyplaty rekom-
pensaty, mogly sie ubiega¢ o wznowienie postepowania, a tamte z lat wcze$niejszych
- nie. Dzieki tej poprawce wszystkie osoby, ktéorym odmoéwiono, bedg mogtly ubiegac sie
0 wznowienie postepowania w tej sprawie. To byloby tyle w tej kwestii, dziekuje.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Bardzo dziekuje panie posle. Prosze rzad o stanowisko.

Podsekretarz stanu w Ministerstwie Skarbu Panstwa Pawel Tamborski:
Przychylamy sie do tej poprawki.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Biuro Legislacyjne nie ma uwag. Czy sg jakie§ pytania, glosy w dyskusji, dotyczace tego
zagadnienia? Nie slysze. Pytam, zatem, czy jest sprzeciw wobec przyjecia przez Wysoka
Komisje poprawki legislacyjnej, przedstawionej przez pana posta Jastrzebskiego? Nie
widze, stwierdzam wiec przyjecie tej poprawki.

Zanim przystgpimy do realizacji punktu drugiego, odpowiem na wniosek zlozony
przez pana posta Suskiego. Posiedzenie, ktére zaplanowaliSmy na jutro, odbywa sie
w szczegolnym trybie, okreslonym w regulaminie Sejmu w art. 152 i nie mamy kom-
petencji do rozszerzenia porzadku obrad. Natomiast rozpoczynamy prace nad planem
pracy na rok przyszly i goraco apeluje do czlonkow Wysokiej Komisji o sktadanie stosow-
nych propozycji do sekretariatu tak, abySmy na pierwszym styczniowym posiedzeniu
mogli ten plan przyjaé. Jezeli pan poset zgodzi sie, to zaplanujemy takie posiedzenie
zaraz na poczgtku przysztego roku. Bardzo prosze, panie posle.

Posel Marek Suski (PiS):
O ile sobie przypominam, to rzeczywiscie w trybie posiedzenia nadzwyczajnego nie
mozna takiego posiedzenia zamkng¢ bez dyskusji, nie mozna zdja¢ go z porzadku
obrad, natomiast, je§li chodzi o informacje rozszerzajaca, to o ile wiem, w regulaminie
nie ma roéwniez zakazu wlgczenia jej w sprawy rézne na takim posiedzeniu. Mysle wiec,
ze to jest mozliwe.

OczywiScie mozna, panie przewodniczacy, powiedzie¢ tak: dzi§ katastrofa, a za p6t
roku — wyjaénienia, tylko, ze to nie o to chodzi. Chodzi o szybkie wyjasnienie, a nie
o odlozenie tego ad Kalendas Graecas. OczywiScie, jesli pan przewodniczacy nie wyrazi
zgody, to prositbym o uzupelnienie tego porzadku, czy tez przeglosowanie, a skoro nie,
to o zrealizowanie tego punktu na najblizszym posiedzeniu Komisji planowej, jezeli pan
przewodniczacy uzna, ze w zadnym razie nie mozna poinformowaé polskiego parla-
mentu, bo to bedzie naruszenie regulaminu. W takim razie, jak mowie, niech to bedzie
na najblizszym posiedzeniu normalnym, zaplanowanym, a nie w planie pracy na rok
przyszly, bo to naprawde nie o to chodzi. Chyba, zeby chodzito o to, zeby nie chodzito
o to, o co chodzi, czyli zebySmy w ogdle nigdy nie mogli sie tego dowiedziec.
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Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Panie posle, to moze zrobmy tak: poprosimy pana posla o skierowanie pisemnej propo-
zycji do prezydium. Zwolam posiedzenie prezydium w tej sprawie i zastanowimy sie, jak
rozwigzac problem. Natomiast pani przewodniczgca przypomina mi tu, ze powinniSmy
powolac posla sprawozdawce, jesli chodzi o poprawke. Jezeli jest consensus, to propono-
walbym, aby kontynuowal swojg misje pan poset Tomczak. Pan posel zgadza sie? Tak.
Czy sg inne kandydatury? Nie widze. Czy jest sprzeciw? Tez nie widze. Jezeli chodzi
0 MSZ, to do 6 stycznia ustalamy termin dla MSZ, jako wlaSciwy.

Punkt drugi — Polski Holding Nieruchomosci SA. Prosze, glos ma pan minister Tam-
borski.

Podsekretarz stanu w MSP Pawel Tamborski:

d.f.

Panie przewodniczacy, szanowni panstwo, bardzo dziekuje za mozliwo$¢ prezentacji
aktualnej sytuacji w PHN SA i kwestii proceséw prywatyzacyjnych. Pozwolilem sobie
zaprosi¢ na dzisiejsze posiedzenie prezesa Zarzagdu PHN, pana Artura Lebiedzinskiego
oraz przewodniczacego Rady Nadzorczej, pana Jozefa Banacha.

Pozwolcie panstwo, ze przypomne geneze powstania spotki. Spotka zostata zawigzana
w marcu 2011r. przez ministra skarbu pod firmg Grupa PHN SA i chodzilo o to, by budo-
wac ja w oparciu o grupe aktywow nieruchomosciowych Skarbu Panstwa, silng, istotng
dla polskiego rynku nieruchomosci, dla polskiego rynku kapitalowego, w domysle —
rowniez spotke nieruchomosciows. Spotka ta zostala skapitalizowana innymi aktywami
nieruchomosciowymi, ktorymi dysponowal Skarb Panstwa w tym czasie i byly to takie
spotki, jak np. AGROMAN, INTRACO czy Dalmor, ktory wowczas m.in. posiadat statki,
ale w gruncie rzeczy, to spotka nieruchomosciowa, dysponujgca bardzo ciekawa nieru-
chomoécig na terenie Portu Gdansk. Od tego czasu zostala wykonana olbrzymia praca
polegajaca na konsolidacji PHN w jeden podmiot i mozna powiedziec, ze te prace zostaly
zakonczone w roku 2011. To, co charakteryzuje PHN, to choéby to, ze ten podmiot dys-
ponuje kompetentng i do$wiadczong kadrg. Caly czas jest to podmiot, ktéry podlega
restrukturyzacji i zmianom. Bede prosil pana prezesa o przedstawienie bardziej szcze-
golowych informacji. Takim wyrazem restrukturyzacji sa chociazby liczby dotyczace
zmniejszenia zatrudnienia, z ponad 800 os6b do 280. Udalo sie stworzy¢ istotny podmiot
o aktywach na poziomie ponad 2 mld z1, jezeli chodzi o aktywa nieruchomos$ciowe. Jest
to podmiot, w ktérym zamkneliSmy pewien etap restrukturyzacji, ale jest to podmiot
unikalny, jesli chodzi o portfel nieruchomosci, ktére posiada na rynku. Takich portfeli
sie na rynku kapitalowym sie nie spotyka. Spotka ta dysponuje trzema podstawowymi
kategoriami. Sg to aktywa o charakterze projektéw deweloperskich, w oparciu o ktore
mozna rozwazac, i sa rozwazane, duze projekty deweloperskie, takie jak chociazby Pro-
jekt Swietokrzyska, ktory polega na tym, zeby budowaé tam wieze z duzym biurowcem.
Jest to projekt niosacy w sobie duzy potencjal deweloperski. Spotka dysponuje istotnym
portfelem aktywow, ktore sa w tej chwili wynajmowane, ktore pracujg w wynajmie, czyli
sg to powierzchnie przede wszystkim biurowe, generujace przychody gotéwkowe. Trzeci
kategoria aktywow, to aktywa przeznaczone do zbycia. Mozna powiedzie¢, ze PHN,
to historia nieruchomosci, ktore trafity pod kontrole Skarbu Panstwa. Czesto sg to nie-
ruchomosci, ktore w dalszym ciggu wymagajg przygotowania do tego, by mozna je byto
skomercjalizowac. Co do tej kwestii, to pozwdlcie panstwo, ze nie bede wykonywal pracy
pana prezesa.

Jezeli chodzi o sam proces prywatyzacji, to od samego poczatku tworzenia spotki
PHN wprowadzenie jej na Gielde Papierow WartoSciowych w Warszawie bylo podstawo-
wym zalozeniem. Ten etap zostal zamkniety, przeprowadzony z sukcesem na poczatku
tego roku. Akcje Spolki zostaly zaoferowane w ramach oferty publicznej. Skarb Pan-
stwa sprzedal pakiet stanowiacy 25% akgcji. Te akcje znalazly zainteresowanie, mieliSmy
przyjemno$¢ prezentowac efekty tej transakcji Wysokiej Komisji. Ten pakiet znalazt
spore zainteresowanie bardzo ciekawej grupy inwestoréw finansowych i byliSmy bardzo
zadowoleni z przebiegu tej transakcji. Spotka od prawie roku jest notowana na GPW
w Warszawie, spelnia wszystkie wymogi zwigzane z byciem sp6tka notowang na giel-
dzie. Weszlismy juz w drugi etap prywatyzacji. Spotka nie jest spotka kluczowa, jest
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przeznaczona do pelnej prywatyzacji. Gdy wchodziliSmy na gielde i przygotowywaliSmy
pierwotng oferte publiczna, zakladalisémy, ze w ciggu roku powinnismy by¢ gotowi podjaé
drugi etap prywatyzacji. W tej chwili w ten etap wchodzimy. Zostato opublikowane ogto-
szenie zapraszajace potencjalnych zainteresowanych, potencjalnych inwestoréw do tego,
by zainteresowali sie Sp6tka. Z punktu widzenia proceduralnego Spétka, dla inwestoréw,
ktérzy zostang dopuszczeni do tego procesu, po etapie ich weryfikacji, przede wszystkim
pod wzgledem intencji, ale tez wiarygodno§ci i mozliwoS§ci finansowych, Spoétka udo-
stepni im pewne informacje na swdj temat, tak by ci inwestorzy mogli przeprowadzié
proces due dilligence. Zamierzamy do tego due dilligence wprowadzi¢ rowniez informacje
na temat wyceny aktywow nieruchomosciowych na koniec tego roku, czyli na 31 grudnia
2013 r. Na bazie tych informacji chcielibySmy, zeby potencjalni zainteresowani mogli
podejmowaé decyzje inwestycyjne. ChcielibySmy te transakcje przeprowadzié¢ poprzez
wezwanie i chcieliby§my, aby potencjalni inwestorzy przeprowadzili wezwanie publiczne
na sprzedaz akcji. Kazda z tych potencjalnie zgloszonych ofert bedzie przez nas rozpa-
trywana. Liczymy na uzyskanie premii za kontrole, bo jak wspominalem, jest to spotka
przewidziana do caltkowitej prywatyzacji. JesteSmy gotowi, zeby potencjalnie zostac
na mniejszosciowym pakiecie, jako Skarb Panstwa, ale zalezy nam na tym, by to stra-
tegiczne zarzadzanie procesem restrukturyzacji przejal nasz przyszly partner. Liczymy
na to, ze ten proces bedziemy w stanie zakonczy¢ do polowy 2014 r. To tyle, jezeli chodzi
o sam proces przeksztalcen wlasnosciowych.

Panie przewodniczacy, gdybym mogt prosi¢ pana o udzielenie glosu panu prezesowi
Lebiedzinskiemu, ktory przedstawilby aktualng sytuacje Spo6tki?

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Dziekuje bardzo. OczywiScie, prosze bardzo, panie prezesie.

Prezes Zarzadu Polskiego Holdingu Nieruchomosci SA Artur Lebiedzinski:
Szanowny Panie przewodniczacy, panie ministrze, szanowni panstwo, serdecznie dzie-
kujemy za zaproszenie. Pozwolcie panstwo, ze w kilku stowach powiem o tym, na czym
obecnie skupia sie Zarzad Spotki i jakie sg aktualne perspektywy jej rozwoju.

Podam kilka liczb, by pokaza¢ Wysokiej Komisji skale dzialalnosci spétki. Lgcznie
aktywa Grupy PHN SA wynoszg 2 mld 200 mln zl, przychody z najmu w skali roku
— okoto 140 mln zt, Grupa dysponuje ponad 150. nieruchomosciami, zlokalizowanymi
w strategicznych miejscach Warszawy, jak rowniez Trojmiasta, a takze we Wroctawiu
oraz w okolicy Lodzi. Powierzchnia najmu brutto jest taka dosy¢ typowa w sektorze nie-
ruchomogci, inaczej méwige — GLA, to jest okoto 300 tys. m2 powierzchni do wynajmu.
Zatrudnienie na koniec III kwartatu 2013 r. wynosi 250 o0s6b.

Jezeli chodzi o to, o czym moéwil pan minister Tamborski, to w chwili obecnej kon-
centrujemy sie na skutecznej realizacji strategii zapisanej w prospekcie emisyjnym
Spotki, przygotowanym w zwiagzku z pierwotna emisjg. Ta strategia przyjeta na najbliz-
sze lata zasadza sie na czterech gléwnych tezach. Po pierwsze, staramy sie caly czas
racjonalizowac i optymalizowa¢ strukture portfela nieruchomosci, tzn. zdecydowaliSmy,
ze pewne nieruchomos$ci nadajg sie do zbycia, poniewaz nie wpisujg sie w strategie calej
Spoélki. Natomiast aktywnie przygladamy sie takim nieruchomog$ciom, ktére by do takiej
strategii pasowaly. JesteSmy otwarci na ewentualne przejecia. Druga teza, to poprawa
efektywnosci dzialania w zakresie zarzgdzania aktywami, tzn. staramy sie aktywnie
pozyskiwaé nowych najemcow oraz aktywnie rozwijac te projekty, ktore sg tzw. grupa
projektow deweloperskich. Dalsza poprawa efektywnosci funkcjonowania Grupy ozna-
cza dopasowanie pewnych wskaznikéw ekonomicznych Grupy do struktury kosztow,
do aktualnej skali dziatalnosci, geografii tej dziatalnoéci. Czwarta teza — utrzymujemy
bardzo stabilng i bezpieczng strukture finansowg catej Grupy.

Jezeli chodzi o realizacje poszczegdlnych celéw oraz o glowne aktywa posiadane w port-
felu, to tak, jak powiedzial pan minister, gtéwna czeScig naszych aktywow sg aktywa
inwestycyjne, czyli generujace co miesigc przychody z najmu, glownie na rynku war-
szawskim. To jest biurowiec INTRACO przy ul. Stawki, budynek KASKADA przy ul.
Jana Pawla II, kompleks BUDEXPO, czyli ul. Bartycka, przy ul. Swietokrzyskiej, przy
Rondzie ONZ - duzy budynek biurowy, jak rowniez kamienice przy ul. Wierzbowej
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i Senatorskiej oraz caly kompleks przy ul. StaroScinskiej i ul. Rejtana na Mokotowie.
To sg aktywa, ktore co miesiac generuja czynsz. W ramach efektywnego zarzadzania
podnosimy ich jako$¢, dopasowujemy do oczekiwan najemcow.

Druga grupa nieruchomosci, ktora posiadamy i aktywnie rozwijamy, to sg nierucho-
mosSci deweloperskie. To sg te projekty, ktore sg albo nieruchomoS$ciami wymagajacymi
gruntownej modernizacji, remontu, albo sg to dzialki, ktére zabudowujemy wysokiej
klasy budynkami biurowymi, dopasowanymi do potrzeb naszych klientéw. Gléwne dwa
projekty, ktorymi sie teraz zajmujemy: na Rondzie ONZ powstaje budynek nazwany
PHN TOWER, to jest vis a vis budynku RONDO 1. To bedzie budynek biurowy o cha-
rakterze wiezy, majacy blisko 150 m wysokosci, z ponad 40 tys. m2 wynajmowanej
powierzchni. Ten projekt planujemy zrealizowac¢ do roku 2017. Dodatkowo planujemy
zrealizowac projekt przy ul. Domaniewskiej na Mokotowie, jak réwniez projekt przy
Bartyckiej — modernizowaé¢ obecne BUDEXPO i jako$¢ powierzchni wystawienniczych
na ul. Bartyckiej. Kolejny wazny projekt, to projekt Dalmor w TréjmieScie. Tam mamy
praktycznie najlepsza mozliwg lokalizacje w Gdyni, ktérg chcemy stopniowo zabudowy-
wacé i zmienia¢ w nowoczesng tkanke miasta i nowoczesny kompleks biurowo — miesz-
kaniowy. To sg te glowne projekty, bedace teraz w przygotowaniu.

Jezeli chodzi o projekty, ktore sg juz w koncowej fazie budowy i bedg oddane do uzyt-
kowania przez najemcéw w koncu kwartatu, to jednym z nich jest projekt przy ul.
Rakowieckiej, zlokalizowany praktycznie vis a vis Ministerstwa Spraw Wewnetrznych,
a takze projekt FOKSAL przy ul. Foksal 10. To nowoczesna struktura biurowa bardzo
tadnie wpisana w tkanke okolicznych ulic. Mamy tez 5 innych strategicznych projektow,
ale caly czas koncentrujemy sie tez na coraz bardziej efektywnej strukturze zarzadza-
nia istniejacymi aktywami. Naszg ambicjg, zaréwno Zarzadu, jak i Rady Nadzorczej
Spotki, jest taki rozwdj Holdingu, aby w perspektywie najblizszych kwartalow mégt on
pelnic role wiodacego polskiego championa nieruchomosci, wiodacej spotki w sektorze
nieruchomosci w Polsce. Myélimy, ze mamy wszelkie podstawy do tego, zeby taka spotka
w najblizszej perspektywie czasowej zostac i ta perspektywa wzrostu wartosci Grupy
jest nam bardzo bliska i nad tym pracujemy. To jest cel na najblizsze miesiace. Dziekuje
bardzo.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Dziekuje bardzo, panie prezesie. Otwieram dyskusje. Pan poset Mariusz Grad bedzie
pierwszym moéwca. Prosze bardzo, panie posle.

Posel Mariusz Grad (PO):

Dziekuje. Panie przewodniczacy, panie ministrze, Wysoka Komisjo, mam trzy pytania.
Pan minister powiedzial, ze resort skarbu zamierza z tej inwestycji wyj$¢. Chciatem
zapytac, szczegélnie pana prezesa, jak pan ocenia obecng sytuacje na rynku nierucho-
mosci? Czy ona sie poprawia w roku 2013, szczegolnie w II potroczu? Gdyby mozna
prosi¢ o zestawienie tych wynikow z rokiem 2012? Jak pan ocenia przyszlo§é rynku
nieruchomosci, jesli chodzi o rok 2014, bo rozumiem, ze ministerstwo chciatoby wyjs¢
z tej inwestycji przy dobrych cenach? Wspominali$cie panstwo, ze Spétka bedzie reali-
zowala inwestycje deweloperskie, chciatem zapytaé, jak panstwo oceniacie mozliwoSci
finansowania takich inwestycji? Chodzi mi o banki, ewentualnie emisje obligacji. Czy
trudno jest na rynku pozyskacé kapital na inwestycje w chwili obecnej? Gdyby mozna tez
prosic o dwa, trzy zdanie na temat tego, jak Spotka, bedaca spotkg publiczna, wyglada
na gieldzie, na tle innych spétek, mam na myséli benchmark? Dziekuje bardzo.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Dziekuje bardzo. Czy sg inne glosy, pytania? Prosze bardzo, pan posel Tomczak.

Posel Jacek Tomczak (PO):

d.f.

Chcialem zapytaé, czy w tej sytuacji na rynku sprzedaz poszczegélnych projektow nie
byltaby bardziej atrakcyjna dla Skarbu Panstwa niz prywatyzacja przez gielde? Czy anali-
zowano to? Wiadomo, ze Spotka ma projekty, ktore sg bardzo rozne; cze$¢ bardzo dobrze
rokujacych, czes¢ nienajlepiej wycenianych w tej chwili. Rynek nieruchomosci sie pod-
nosi, wida¢ to z kwartalu na kwartal, ze to wyglada coraz lepiej. Czy kto$§ analizowal tez
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inne warianty, czy sprzedaz poszczegélnych projektéow per saldo nie databy wiekszych
wplywow Skarbowi Panstwa niz sprzedaz przez gietde?

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Dziekuje bardzo, panie poSle. Czy sa inne pytania, glosy w dyskusji? Korzystajac z okazji,
zanim oddam glos panu postowi Suskiemu, zapytam o wiecej szczegotéw dotyczacych
przyszlosci gdyniskiego Dalmoru. Na jakim etapie jest Holding w wylanianiu partneréw
tego przedsiewziecia, kiedy moga pojawié sie pierwsze efekty? To bedzie nowe gdynskie
city, wiec oczekiwania mieszkancow zaréwno co do sukcesu, jak i szybkiego tempa wyko-
nania tej inwestycji, sa duze.
Prosze, teraz pan posel Suski ma glos.

Posel Marek Suski (PiS):
Chciatem zapytaé o kilka kwestii dotyczacych bardziej pogladowej sytuacji PHN SA.
Przedstawiona informacja wlasciwie niewiele nam méwi o sytuacji, bo to, ze jest 140
mln z1 przychodu niewiele méwi o Spélce, przy tak wielkich jej aktywach, wynoszacych
ponad 2 mld zi. Jest wiec pytanie, czy to jest duzo, czy mato? Jes§li mozna byloby pro-
si¢ o informacje dotyczacg tego, jak ukladaly sie przychody w okresie kilku lat? Wtedy
bedzie mozliwo$é¢ jakiego$ poréwnania, oceny. Jaka jest teraz kondycja spotki w poréw-
naniu do lat ubieglych, ze wskazaniem nie tylko przychodu, ale réwniez tego, jaki byt
zysk w tych latach? OczywiScie 140 mln zt przychodu tadnie brzmi, ale z innych Zrodet,
moze sie myle, czytalem, ze zysku bylo 78 mln zt. Mozna powiedzie¢, ze to juz brzmi
troche inacze;j.

Co do przedstawionych nam informacji, to nie chce oceniac ich jakoéci, ale to byto
podane nieco na okraglo, ze sie przygotowujemy, ze sie przygladamy, ze rozwijamy,
ze skutecznie realizujemy strategie, ze planujemy wzrost warto§ci Spotki itd. itd. Tym-
czasem mowi sie, ze notowania dzisiaj osiagnety dno — sg na poziomie 24 zl, czyli minus
ponad 2,3%. Jest pytanie o to, jaka jest naprawde kondycja Spotki? Jezeli jest rzeczy-
wiScie tak dobrze, to co sie stalo, ze odwolano prezesa i w trybie tymczasowym powo-
tano pana przewodniczacego Rady Nadzorczej na tymczasowego prezesa? Bo jak jest
tak dobrze... chyba, ze chodzilo o jaki§ wypadek losowy? Prosze nam powiedzie¢ co$§
wiecej na temat funkcjonowania Spoétki, a nie tylko ograniczyc sie do odczytania swego
rodzaju ulotki reklamowej. Co do reklamy, to my wiemy, ze kazda Spoétka potrafi bardzo
tadnie o sobie powiedzie¢. ChcielibySmy mieé¢ informacje, z ktérych mozna wyciggnaé
jaki$ wniosek na temat tego, jak panstwo myslicie o budowaniu marki firmy. Ostatnie
doniesienia wskazuja, ze wcale nie jest tak dobrze, ze sytuacja sie pogarsza i co$ zlego
sie w Spoélce dzieje.

Chodzi mi tez o informacje na temat prywatyzacji zasobéw w Lodzi, bo o tym nie
bylo mowy. Na jakim to jest etapie, czy juz zostaly sprzedane, czy nie, bo styszeliSmy
w mediach przynajmniej o podejrzeniu jakich$ nieprawidlowosci? Prositbym o informa-
cje na ten temat. Byly w tej sprawie interpelacje i one troche potwierdzaly, ze co$ zlego
sie tam dzialo. Dziekuje, to na razie tyle.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Dziekuje bardzo, pan poset Tomczak po raz drugi, a potem pan przewodniczacy. Prosze
bardzo.

Posel Jacek Tomczak (PO):
Chciatem zapytaé, jak wyglada u panstwa w tej chwili rynek najmu, ile powierzchni
wynajeto? Czy w ostatnim roku nie bylo jakich$ redukcji stawek czynszowych? Jak
to z waszej perspektywy wyglada? Druga kwestia, to inwestycje deweloperskie. Jakie
panstwo prowadzicie inwestycje, o jakim charakterze i jak sobie radzicie na rynku dewe-
loperskim? Jezeli to mozliwe, to chcialbym wiedzie¢, jakie rentownosci jestescie w stanie
uzyskaé, jako podmiot publiczny? Dziekuje bardzo.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Dziekuje bardzo. Pan przewodniczacy Jackiewicz, prosze bardzo.
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Posel Dawid Jackiewicz (PiS):

[Wypowiedz poza mikrofonem.]

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Dziekuje bardzo. Czy kto$ z panstwa chce jeszcze zabrac glos, wyrazi¢ opinie, zadac pyta-
nie? Nie widze zgloszen, prosze wiec o udzielenie odpowiedzi. Pan minister Tamborski,
prosze bardzo.

Podsekretarz stanu w MSP Pawel Tamborski:

d.f.

Bedziemy sie dzielic tg odpowiedzig. Bede prosit o udzielanie glosu moim kolegom. Jezeli
chodzi o samg Spotke, o ekonomike jej funkcjonowania, to jak wspominatem, ta spotka
ma trzy portfele nieruchomosci. Jezeli chodzi o wycene, to mozna powiedziec, ze kazdy
z rodzajow nieruchomosci moze podlega¢ innemu sposobowi wyceny, tzn. moze to by¢
wycena robiona w oparciu o przychody i zyski, ale rowniez, co najczesciej jest stosowane
do poréwnywania spolek sektora nieruchomos$ciowego, jest to poréwnywanie warto§ci
aktywow netto, czyli wartosci tych nieruchomoéci, ktérymi spétka dysponuje, pomniej-
szonymi o zadluzenie. Tu chcialem uspokoi¢ pana posta Suskiego — sytuacja Spotki
jest stabilna. Relatywnie stabilna. Spétka nie korzysta w tej chwili z kredytow, jezeli
wiec chodzi o mozliwo$ci kredytowania, w tym kredytowania konkretnych projektow,
to mamy pelne spektrum mozliwosci w tym zakresie.

To, co sie ostatnio dzieje, a co dotyczy wynikow finansowych i co nas lekko niepokoi
w tej chwili, to spadajgce przychody z czynszow. Bede prosit pana prezesa o uzupelnienie
tego, co powiem. Otoz ta sprawa dotyczy rozwoju sytuacji na rynku nieruchomosciowym.

Jezeli chodzi o kwestie analizy wariantéw prywatyzacyjnych, to Spétka analizuje
w tej chwili sprzedaz niektérych nieruchomosci, niektérych projektow, i na tych sprze-
dazach realizuje zysk. Dzisiaj Spotka wypracowuje zysk i zamierzamy, jako Skarb Pan-
stwa, jesli to bedzie mozliwe, wyplacic ten zysk w postaci dywidendy. Uzupelnimy w ten
sposob potencjalne przychody z prywatyzacji. Por6wnanie wariantéw, a wiec tego, czy
w dalszym ciggu realizowa¢ przychody dla Skarbu Panstwa poprzez sprzedaz przez
Spotke aktywow i wyplate dywidendy, czy poprzez potencjalng sprzedaz catej spéiki,
a wiec poprzez kwoty, ktore uzyskamy od potencjalnych zainteresowanych w odniesieniu
do wartoSci aktywow, ktorymi Spotka dysponuje, pozwoli na podjecie decyzji. JesteSmy
w tej dobrej sytuacji, ze Spotka jest zobowiazana raz na kwartal przedstawia¢ wycene,
wiec z tg dokladnoscig kwartalng dysponujemy wyceng nieruchomosci sporzadzang
przez specjalistow od wyceny nieruchomoéci. To specyficzna wiedza. Ta analiza robiona
jest przez nas na biezgco. Gdy wiec bedziemy poréwnywac oferty, ktére uzyskamy,
z parametrami Spotki, wowczas zdecydujemy, czy realizujemy nasz pierwotny program
prywatyzacji, czy tez bedziemy koncentrowali sie na realizacji przychodow dla Skarbu
Panstwa poprzez sprzedaz aktywow i generowanie gotowki poprzez dywidende. Chcia-
fem natomiast zwréci¢ uwage na to, ze Spoétka jest w dalszym ciggu zaawansowana, jesli
chodzi o kwestie budowy Grupy, jej restrukturyzacje. W dalszym ciggu nie jest to proces
zamkniety i sam fakt upublicznienia tej spoiki — czyli kwestia, o ktorej rozmawialismy
na ostatnim posiedzeniu Komisji po IPO - pomdégl w uzyskaniu skutecznoSci realizacji
tych procesow restrukturyzacyjnych.

Jezeli chodzi o kwestie ostatniej przeceny, to pracownicy tej spéiki zaczeli realizowaé
warranty, czyli korzystaé z faktu, ze prywatyzacja spotki zostata rozpoczeta. Dla pracow-
nikow zostala przewidziana specjalna emisja akcji, obejmujg oni warranty, ktére potem
zamieniajg na akcje. Te akcje sg w tej chwili plynne. Jesli wiec panstwo pytaja mnie
o ocene aktualnej sytuacji, to wydaje mi sie, ze to, co sie dzieje, w duzej czeSci wynika
z tej podazy generowanej przez pracownikéw. Uwazam, ze ta przecena ma charakter
czasowy, natomiast prosze tego nie traktowaé, jako rekomendacje inwestycyjna. To jest
moja ocena, jako osoby, ktore pracowala jakis czas na rynku kapitalowym.

Jezeli chodzi o kwestie zmiany osob zarzadzajacych, to chciatem zapewnié pana prze-
wodniczacego, ze cala procedura wyboru zostala przeprowadzona zgodnie z zasadami
obowigzujgcymi spotki, w ktérych Skarb Panstwa ma udzial ponad 50%. Opublikowano
ogloszenie zapraszajace do udzialu w postepowaniu kwalifikacyjnym. Zglosito sie 10
kandydatow, niewielka czesc z nich nie spelniata wymogéw, okreslonych w tym oglosze-
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niu. Pozostali kandydaci zostali szczegélowo przestuchani przez Rade Nadzorczg i Rada
dokonata wyboru pana Artura Lebiedzinskiego na funkcje Prezesa Zarzadu.

Jezeli chodzi o historie zmiany prezesa, to pan prezes Wojciech Papierak, ktéry byt
prezesem kilka dobrych miesiecy i podjat proces tworzenia PHN, zapoczatkowal restruk-
turyzacje, przygotowal Spotke razem z zarzadem do IPO, i dzieki ktérego zaangazowaniu
udalo sie te transakcje z sukcesem przeprowadzic — zdecydowal sie, ze wzgledow prywat-
nych, zrezygnowac z pelnienia funkgcji Prezesa Zarzadu. Szczerze przyznam, ze troche
nas zaskoczyl, natomiast wtedy Rada zdecydowala o tym, by delegowac jednego sposrod
swych czlonkow do pelnienia obowiazkéw Prezesa Zarzadu. Tak to ustrukturyzowali-
Smy, aby proces kwalifikacji, proces wyboru Prezesa Zarzadu zmieScit sie w tym trzy-
miesiecznym okresie przewidzianym przez Kodeks Spétek Handlowych na oddelegowa-
nie czlonka Rady Nadzorczej do pelnienia funkcji w Zarzadzie. Tak sie zlozyto, ze pan
Artur Lebiedzinski zdecydowal sie w tym konkursie wystartowac i zyskal uznanie Rady
Nadzorczej. Tyle z mojej strony, bede prosit pana przewodniczacego Rady o uzupetnie-
nie, bo to pan przewodniczgcy odpowiadal za proces wyboru Prezesa Zarzadu Spotki.
Nastepnie prositbym o umozliwienie udzielenia odpowiedzi panu prezesowi na kwestie
zwigzane z samym funkcjonowaniem Spoéiki.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Dziekuje bardzo, panie ministrze. Panie prezesie, bardzo prosze zabranie glosu.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej PHN SA Jozef Banach:

Dzieni dobry panstwu. Panie przewodniczacy, Wysoka Komisjo, konkurs, jak juz pan mini-
ster powiedzial, zostal przeprowadzony zgodnie ze wszystkimi wymaganymi przepisami
dotyczacymi naboru do Zarzadu Spélki z wiekszoSciowym udzialem Skarbu Panstwa.
Nabor zostal ogloszony w ,,Rzeczpospolitej”, zglosilo sie 10 os6b zostato 8, ktore prze-
szly wszystkie szczeble konkursu. Jezeli chodzi o szczegoly, to za chwile do nich wréce.
Zaczne od tego, co tu powiedziano, ze pan prezes Papierak zlozyl dymisje nagle, a raczej,
ze zostal odwolany. Tak jak pan minister powiedzial, zostaliSmy do$¢ mocno zaskoczeni
decyzja pana prezesa Papieraka, poniewaz to sie zdarzylo w ciagu jednego dnia. To byly
czysto osobiste wzgledy, ktore nie mialy nic wspdlnego ze Spotka; zresztg prezes Papie-
rak odnalaz! sie na rynku pracy dos¢ szybko. Jest w tej chwili pracownikiem zupetnie
innego sektora. Jako Rada nadzorcza zostaliSmy troszke postawieni pod $ciang. Prosze
zauwazy¢, ze Zarzadowi i Radzie uplywa kadencja z koficem marca przysztego roku.
Tym bardziej trudno jest robi¢ konkurs w przypadku, gdy mamy do czynienia z pelznaca
juz prywatyzacja, oczekujac, zeby faktycznie kto$§ sensowny chcial sie jeszcze zglosic.
Udato nam sie to osiggnac, korzystajac jednak réwniez z doradcy, ktérego zatrudniliSmy.
Byla to renomowana spotka Spencer Stuart, ktéra pomagata nam w calym procesie,
azeby tu byla pelna transparentno$é, zeby nie bylo zadnych podejrzen, ze co$ jest nie
tak. Udalo sie to zorganizowaé atrakcyjnie do tego stopnia, ze mimo wszystko, kilku
bardzo sensownych i powaznych kandydatow sie zglosito. W zwigzku z tym mieliSmy ten
luksus, ze mogliSmy wybiera¢ miedzy do§¢é sensownymi kandydatami. Wybrany zostat
pan prezes Lebiedzinski, ktory mial mozliwo§¢ przez ponad dwa miesiace pracowac, jako
pelnigcy obowigzki prezesa. Wydaje sie, ze ten wybor byt akurat jednym z najprostszych,
jakie w zyciu w tym zakresie mialem. Na szczeScie, tutaj wszystko bylo transparentne;
jest raport naszego doradcy, ktory pokazuje, ze pomimo, iz bylo kilku dobrych kandy-
datow, to jeden byl po prostu bardzo dobry i takiego wybraliSmy. Na ten temat chyba
tyle, jesli chodzi o kwestie wyboru. Jeszcze raz powtarzam, ze nigdy nie zwalnialiSmy
zadnego prezesa. Prezes, ku naszemu zaskoczeniu, zwolnil sie sam. Pozostali czton-
kowie Zarzadu, oczywiScie na biezaco wykonywali swoje obowigzki. Prosze zauwazyc,
ze Zarzad liczy 5 osob, wiec taki przypadek, ze odchodzi jego Prezes, nie byl jakas dra-
matyczng sytuacja dla Spotki. Spotka spokojnie mogta realizowac nadal wszystkie swoje
obowiazki, czekajac na ostateczne rozstrzygniecie. Dziekuje.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
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Prezes Zarzadu PHN SA Artur Lebiedzinski:

d.f.

Panie przewodniczacy, panie ministrze, szanowni panstwo, odno$nie generalnego komen-
tarza na temat jakoSci prezentacji pozwolilem sobie na wstepny opis tego, co sie dzieje
w Spolcei z przyjemnoScig za chwile przedstawie szczegdlowe wyniki, dotyczace sytuacji
finansowej Spotki w ostatnich latach i ostatnich kwartalach. Postaram sie kolejno odpo-
wiedzie¢ na zadane pytania.

Odnosnie perspektyw rozwoju rynku nieruchomosci, powiedziatbym, ze najgorsze
ten rynek ma juz za soba. Sytuacja, jaka byla w roku 2012 wygladala tak, ze na rynek
trafiato bardzo wiele projektéw oferowanych po cenach dumpingowych. Byli dewelope-
rzy, ktorym konczylo sie finansowanie i znalezli sie w sytuacji bez wyjscia. Po to wiec,
zeby wyjsc z sukcesem z projektu, musieli zaoferowaé tak konkurencyjne stawki najmu,
ze byly one na granicy rentowno$ci. Takie stawki, oferowane przez niektorych dewe-
loperéw, negatywnie wplynely na caly rynek. Nas réwniez to dotknelo, poniewaz ci
nasi najemcy, ktorzy w roku 2012, czy na poczatku roku 2013, konczyli umowy — a byly
to czesto umowy piecioletnie w naszych budynkach — oczywiScie byli ,,atakowani” przez
innych deweloperéw i byly im prezentowane o wiele bardziej efektywne, nizsze stawki
najmu. W zwigzku z tym musieliSmy sie do tej sytuacji przystosowac, co niestety, znala-
zto po czesci odzwierciedlenie w naszych wynikach finansowych. Po prostu kazda deko-
mercjalizacja, czyli odnowienie czynszu w perspektywie ostatnich 18. miesiecy wigzata
sie z nizszg stawkq najmu. To raczej najemca jakby bardziej rzadzil rynkiem, niz wia-
§ciciele nieruchomoéci. To juz mamy za soba. Swiadczg o tym nasze ostatnie transakcje,
dotyczace wypelniania pustych powierzchni. Daja one dobrg perspektywe na najblizsze
kwartaly.

Jezeli chodzi o finansowanie i mozliwosci jego pozyskania, to jesteSmy w tej, bar-
dzo dobrej, sytuacji, ze Spotka nie ma dlugu. Zgodnie z najlepszymi prawidlami biz-
nesu deweloperskiego czy nieruchomos$ciowego, pewien rodzaj zadluzenia taka spétka
powinna mie¢, co wynika z dlugoterminowej perspektywy aktywow, ktore spotka
posiada. My, w naszej strategii stwierdzamy, ze bedziemy utrzymywali, powiedziatbym,
bardzo konserwatywna strategie finansowania. W zwigzku z tym w chwili obecnej m.in.
w zwigzku z projektami, ktore realizujemy, ktére planujemy, wystepujemy do bankéw
o warunki finansowania dluznego na konkretne projekty. Najswiezszy przyktad: projekt
Domaniewska. WystgpiliSmy o finansowanie dluzne, ktoére pokrytoby okoto 65% calego
budzetu budowy tego projektu. Praktycznie wystapiliSmy do 8 bankow i 6 z nich przed-
tozylo bardzo zadawalajgce oferty, tak wiec mamy z czego wybiera¢. Finansowanie nie
jest problemem. Banki postrzegaja Grupe, jako bardzo stabilnego partnera.

Jesli chodzi o benchmark i odniesienie sie do innych spélek i do wyceny innych
spoétek na rynku gietdowym, to chcialbym powiedzieé, ze takim gléwnym czynnikiem,
ktory determinuje, ktory jest charakterystyczny dla sektora nieruchomoésci, jest czyn-
nik wyceny gieldowej do wartosci aktywow netto, ktorej wiascicielem jest Grupa. Pan-
stwo otrzymali materialy, tam sg schematy, ktore przygotowalismy, wérod nich slajd nr
11. PokazaliSmy tam, ze w przypadku PHN, na koniec czerwca wskaznik P/BV - czyli
wycena gieldowa, tamane przez wartos$¢ aktywow netto, wynosi okolo 0,7. RzeczywiScie,
w chwili obecnej wskutek sprzedazy akeji przez pracownikéw, prawdopodobnie jest on
na poziomie okoto 0,6. Zeby panstwu zobrazowacé, jakg droge przeszlisSmy, gdzie jesteSmy
teraz, powiem, ze w chwili obecnej w poréwnaniu z innymi spotkami z sektora, spé6l-
kami polskimi, jesteSmy na poziomie réwnym lub wyzszym od tych spétek, z wyjagtkiem
spo6tki GTC i spotki Echo, ktére majg te wycene na poziomie okoto 0,9 z tym, ze GTC
i Echo majg wiecej aktywow deweloperskich i premia deweloperska jest wyzsza i ten
wskaznik jest wyzszy. Natomiast, jezeli np. porownamy PHN ze spotkami zblizonymi,
majacymi w swoim portfelu w wiekszosci aktywa inwestycyjne, odniesiemy wynik PHN
do wyniku podobnych spétek np. z rynku austriackiego, czyli Immofinanz, CA Immo,
ES Immo, to zobaczymy, ze te wszystkie spotki rowniez majg wycene na poziomie tego
wskaznika, lub troszeczke mniejsza, to znaczy 0,5, albo zblizona, czyli 0,6. Jezeli porow-
namy je do spétek zachodnioeuropejskich, takich wiodgcych, narodowych championow,
czyli francuskiego Corio, czy do angielskiego British Land, lub kilku innych grupo dewe-
loperskich, to zobaczymy, ze majg one wycene na poziomie wskaznika 1 lub 1+. Tak wiec
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mamy tu pewien dystans do nadrobienia. Powiedzialbym w ten sposob: gdy patrzymy
na nasz kurs gietdowy, to w tej chwili mamy 0,7 lub 0,6 i koniczymy proces restruktury-
zacji, o ktorym weze$niej mowiliSmy.

Jezeli chodzi o pytanie pana przewodniczacego o Dalmor, to jest on projektem, kto-
rego nam inni inwestorzy i deweloperzy z Gdyni zazdroszczg. Tylko historia jest taka,
ze w momencie, gdy byl wnoszony do Grupy PHN, to wstepnie wybraliSmy dwa warianty
rozwoju tego projektu. Jedng perspektywag byla mozliwosé sprzedazy tego gruntu,
a jak mowiliSmy wczeéniej, kazda nasza sprzedaz jest prowadzona powyzej wyceny
gieldowej. Wycena tego gruntu w ksiegach PHN wynosi okoto 150 mln zt. Ewentual-
nie drugim wariantem rozwoju tego projektu byla stopniowa jego zabudowa tkanka
mieszkaniowg lub komercyjng. Sytuacja na rynku nieruchomosci i relatywnie wysoka
wycena tego gruntu sprawily, ze nie znalezliSmy inwestorow, ktorzy byliby gotowi zapta-
ci¢ cene przewyzszajacg wartos¢ ksiegowg. W zwigzku z tym, ze strategia naszg jest,
by nie sprzedawac po cenie nizszej od wartoSci ksiegowej, zdecydowaliémy sie na roz-
w0j projektu w strukturze partnerstwa z wybranymi partnerami komercyjnymi i jego
stopniowa zabudowe w perspektywie najblizszych lat. Aby da¢ panstwu wyobrazenie
o skali tego projektu i o jego wielkosci powiem, ze Iacznie ten projekt bedzie zawieral
w sobie okoto 200 tys. m2 powierzchni biurowej i mieszkaniowej. Z tego 2/3, to bedzie
powierzchnia mieszkaniowa — okoto 140 tys. m2 mieszkan. Tak wiec de facto oznacza
to, ze biorgc pod uwage chtonnoé¢ lokalnego rynku, ale takze mozliwoé¢ przyciagniecia
inwestor6w na tego typu aktywa mieszkaniowe najwyzszej klasy z innych polskich miast
tudziez z zagranicy, méwimy o projekcie, ktory bedzie rozwijany w perspektywie najbliz-
szych 10 — 15 lat. W chwili obecnej mamy najlepsza mozliwg lokalizacje w TrojmieScie,
mamy opracowany wspolny plan rozwoju tego projektu dla calego jego obszaru, kon-
czymy wybor generalnego wykonawcy — partnera dla pierwszej czesci projektu. Zakta-
damy, ze w okresie najblizszych kwartalow bedziemy uzyskiwali pozwolenia na budowe
i w roku 2015 rozpoczniemy juz budowe pierwszego etapu projektu. Calos¢ bedzie spoj-
nie wkomponowana w najblizsze otoczenie. M.in. w ramach realizacji projektu bedzie
budowana marina. Tak, ze my§limy, iz tgcznie ze Skwerem KoSciuszki, ktory jest tuz
obok, jak i okret Blyskawica, to wszystko nada Gdyni pewng nowa jako§é interesuja-
cej tkanki miejskiej. Miasto Gdynia ma pewne inicjatywy dotyczace sfery kultury, wiec
mysle, ze mamy przed sobg kawal projektu na najblizsze lata.

Jezeli chodzi o sytuacje w Lodzi, to tam mamy projekty, ktore bedziemy realizowac
w formule deweloperskiej. To jest m.in. projekt Luémierz i projekt Retkinia. Pierwszy
raz slysze, zebySmy tam mieli jakie$ problemy. Nie sg mi one znane. By¢ moze poja-
wily sie jakie§ informacje w lokalnej prasie. Pozwole sobie to sprawdzic i ewentualnie,
gdyby co$ takiego bylo, to wréce do Wysokiej Komisji z taka informacjg. Nawet ostatnio
na posiedzeniu Zarzadu dyskutowalismy o L.odzi. Pojedziemy tam tez w pelnym skla-
dzie Zarzadu, zeby obejrzeé te wszystkie projekty, ale nie sa mi znane zadne informacje
na temat probleméw tamze.

Jezeli chodzi o powierzchnie wynajeta projektu Stawki, to obecnie, jak powiedzialem,
mamy okolo 300 tys. m2 powierzchni pod wynajem. W sektorze nieruchomosci funk-
cjonuje taka miara jak wskaznik pustostanéw. To wskaznik, ktory waha sie, zaleznie
od tego, jaki jest stan rynku. W naszym portfelu ten wskaznik wynosi okoto 15%. Wynika
to z tego, ze on jest rowniez liczony dla tych projektow, ktore chcemy sprzedac, a wiec
jest zawyzony, ale wynika to z tego, ze to jest caly nasz portfel. Prosze pamietacé, ze czesc
portfela przygotowujemy do sprzedazy, wiec w rzeczywistosci ten wskaznik jest nizszy.

Jezeli chodzi o projekty na rynku deweloperskim, to jakiego rodzaju wskazniki i miary
przykladamy do rozwoju takich projektow? Geneza tych projektéw deweloperskich jest
taka, ze w momencie, gdy powstawala ta Grupa, bylo jasne, ze mamy 20 lokalizacji,
majgcych bardzo duzy potencjat deweloperski i chcemy zrealizowac na tych lokalizacjach
premie deweloperska, a takze chcemy te projekty, po ich zrealizowaniu, utrzymywac
w portfelu. I np. taki wiasnie kluczowy jest ten projekt PHN Tower, zrealizowany przy
Rondzie ONZ, przy ul. Swietokrzyskiej. To oznacza, ze wchodzac w taki projekt bar-
dzo uwaznie przyglagdamy sie ekonomice jego realizacji. Wymienie tu gtéwne kryteria,
ktore oceniamy. Po pierwsze, to jest zwrot z kapitatu, ktory angazujemy w projekt i taka
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miarg, pewnym wskaznikiem, ktéry dopuszcza projekt do dalszej realizacji, jest jego
zwrot na poziomie powyzej 10% rocznie. Biorac pod uwage, ze te projekty sa po czeSci
realizowane i finansowane dlugiem, drugg taka miara jest zwrot kapitalu rzeczywiscie
angazowanego przez Grupe PHN, a nie np. przez bank, czyli zwrot z kapitatu wlasnego.
Przyjmujemy, ze powinien on by¢ na poziomie powyzej 15%. Sa to wskazniki dosy¢ wyso-
kie. Jestesmy je w stanie osiggaé, co wynika z lokalizacji, ktére posiadamy. W sytuacji,
gdy nie jesteSmy w stanie takiego wskaznika aktywnoSci osiagnaé, rozwazamy na przy-
ktad mozliwos¢ sprzedazy takiej nieruchomoéci, ale tak, jak powiedzialem — réwniez
powyzej ceny ksiegowe;.

Ostatnie, jak rozumiem, pytanie, dotyczylo wynikéw finansowych. Gléwng miara,
ktora obrazuje pewng skale dziatalnosci spotki inwestycyjnej, takiej jak PHN, sg przy-
chody z najmu. Te przychody z najmu w roku 2012 wyniosly 140 mln z! i odpowiednio
137 mln zt i 139 mln zt w roku 2010 i w roku 2011. W czasie 9 miesiecy, czyli 3 kwar-
talow, roku 2013, te przychody z najmu wyniosty 100 mln zi, w stosunku do 105 mln zt
z 3 kwartatow roku 2012. Ten 5% spadek wynika z dwoch rzeczy. Przede wszystkim
z tej presji najemcow, o ktorej mowitem, ktorzy domagajg sie nizszych stawek czynszu.
Po drugie, wynika to z tego, ze cze$¢ naszych nieruchomosci, ktére dotad wynajmowali-
$my, przeznaczamy na sprzedaz. W zwigzku z tym one juz nie generujg dochodéw czyn-
szowych. W chwili obecnej, zeby ten trend odwrécic i zwiekszyé poziom przychodow,
przygladamy sie potencjalnym mozliwoSciom nabycia na rynku innych aktywoéw po to,
zeby skokowo dokonac¢ wzrostu wartosSci tej pozycji. Taki wzrost rowniez zapewnig nam
projekty realizowane w chwili obecnej. Tak wiec moge powiedziec, ze jezeli patrzymy
na te glowng miare firmy inwestycyjnej, takiej jak PHN, czyli na przychody z najmu,
to jest to 140 mln z1 rocznie, a jezeli patrzymy na marze na poziomie najmu, to ona
wynosi okoto 55%.

Odnoszac sie do kwestii zyskowno§ci, powiedzialbym nastepujaco: po ostatnich zmia-
nach wprowadzonych w Spélce na skutek procesu restrukturyzacji, gdy to zmniejszy-
liSmy zatrudnienie, ograniczyliSmy te funkcje, ktore standardowo dla grupy inwesty-
cyjno-deweloperskiej, takiej jak PHN, sg wydzielane na zewnatrz, osiggneliSmy sytuacje
taka, ze w ostatnim kwartale, czyli w III kwartale roku 2013 Spétka odnotowata zysk
na poziomie operacyjnym wynoszacy 9 mln zi. Tu stowo komentarza: PHN co kwartat
dokonuje aktualizacji warto§ci swego portfela nieruchomosci, co oznacza, ze wplyw tej
aktualizacji jest bardzo silny na wynik spotki. Powod jest nastepujacy: w sytuacji, gdy
aktywa Grupy wynoszg 2 mld zl, juz 1% znizka warto§ci aktywow, ktora, jak powie-
dzialem, jest oceniana przez rzeczoznawce na podstawie biezgcej tendencji rynku, ozna-
cza dwudziestomilionowy wplyw na wynik netto Grupy. Dlatego w poprzednich latach
mieliémy znaczgce straty na poziomie netto, co bylo zwiazane z ostroznym podejSciem
rzeczoznawcy i z duzymi odpisami wartoS§ci portfela nieruchomosci. Te sytuacje w ostat-
nim kwartale odwréciliSmy i dlatego, jak powiedzialem, jest pozytywny efekt finansowy
na poziomie operacyjnym okoto 9 mln zt i dodatkowo, efekt zysku netto dla Grupy w III
kwartale i skonsolidowany zysk netto dla calej Grupy po 9 miesigcach, wyniost 70 mln zt.
Stad ta ,,kalka” — 140 mln przychodéw i 70 mln zysku netto, ale jak powiedziatem, to jest
w znacznej mierze uzaleznione od tego, jak rzeczoznawca ocenia jako§¢ portfela nieru-
chomodéci i jaki jest wplyw tej wyceny na wynik finansowy.

Jeszcze, szanowni panstwo, tytulem uzupelnienia, powiem krétko na temat wartosci
gieldowej Spoiki i tego, co sie dzieje obecnie z kursem. Jako Zarzad, bardzo sie temu
przygladamy. Jest to, jak powiedzial pan minister, wywolane zachowaniem naszych
akcjonariuszy. Tam wystepuje pewien efekt podatkowy. Na skutek przyznanych wcze-
$niej instrumentéw dla akcjonariuszy — pracownikéw powstaje taka sytuacja, ze do konca
roku ci, ktorzy wystapili o akcje PHN, majg otwartg pozycje podatkowa, tzn. zaptaciliby
podatek dochodowy od o0s6b fizycznych. I po to, zeby ten podatek jakby pokryé¢, musza
sprzedac akcje PHN. Biuro maklerskie przekazuje te informacje pracownikom i dlatego,
szczegolnie w ostatnich dniach, jest zwiekszona podaz akcji na rynek i zwigzana z tym
obnizka kursu, ale, jak powiedzieliSmy, zdaje sie, ze do konca roku ta przestanka podat-
kowa zostanie wyczerpana. Dziekuje bardzo.
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Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Dziekuje bardzo, panie prezesie. Czy sa jeszcze jakie§ pytania? Pan posel Suski — prosze
bardzo.

Posel Marek Suski (PiS):

Ponawiam pytanie, poniewaz w mojej ocenie otrzymatem dos¢ szczatkowa odpowiedz
na temat tego, co sie stalo, ze zostal zmieniony prezes. Uslyszalem, ze ,zostaliSmy
zaskoczeni, z dnia na dzien, pan prezes odszedl”. Pytalem, dlaczego odszedl? Ze z zasko-
czenia, to mozna bylo wyczytaé w prasie. Mozna tez bylo wyczytaé, ze zostal zatrudniony
w banku, czyli jak rozumiem, z tego by wynikalo, ze dostal jakas lepsza oferte? Porzu-
cit spotke Skarbu Panstwa, jak stare trampki. To powinno byé przestroga, bo jednak
sg jakie§ zobowigzania. Jak sie na siebie bierze obowiazek kierowania tak duzym majat-
kiem Skarbu Panstwa, to tego rodzaju zachowanie jest dosy¢ dziwne, tak bym to okreslil.
Ta odpowiedz, dlaczego nie padia? — Musimy sie jej domysleé, ale rzeczywisScie to przykre,
jezeli taka jest sytuacja. Stucham?

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Pan przewodniczacy Rady Nadzorczej, pan Banach jeszcze ad vocem.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej PHN SA Joézef Banach:
Przepraszam bardzo, panie posle, ale ja powiedziatem, ze ,,za chwile” pan prezes Papie-
rak znalazl prace gdzie indziej. To nie byl przypadek.

Posel Marek Suski (PiS):
Pan powiedzial, ze pan prezes znalazl sie zaraz na rynku.

Przewodniczacy RN PHN SA Jo6zef Banach:
Ale to byto powiedziane ironicznie.

Posel Marek Suski (PiS):

Rozumiem te ironie, cho¢ wydawalo mi sie, ze mozna bylo powiedzie¢ wprost, ze pan
prezes poszedl. Natomiast jest pytanie o przyczyne. Czy bylo tak dlatego, ze otrzymat
lepsza oferte, czy chodzilo o co$ wiecej? Zdaje sie, ze bank, do ktérego odszedt pan pre-
zes, nie uczestniczyl w operacjach zwigzanych z prywatyzacja, wiec tutaj nie ma takiego
aspektu, ktory by mozna bylo podejrzewac o ,,co$ wiecej”. Ale rzeczywiscie, to do§é
kuriozalne, takie w gruncie rzeczy porzucenie pracy, bo kto§ daje wiecej. Ja tez pytatem
o kwestie dotyczace zyskéw z poréwnaniem ich z zyskami w latach ubieglych. Rzeczy-
wiScie czesciowo ta odpowiedz padia. Chcialem jeszcze dopytaé. Jak rozumiem z tego,
co tu padlo, to je§li chodzi o wyliczenie zyskow, kwota uzyskana ze sprzedazy akcji nie
zasilila funduszy, czy tez aktywoéw Spoiki, tylko poszia do Skarbu Panstwa, tak? W prze-
ciwnym razie powinien by¢ jaki$ skokowy wplyw. W takim razie mam pytanie do Mini-
sterstwa Skarbu Panstwa. Jezeli za 25% akcji — przynajmniej tak piszg media — uzyskano
240 mln zl, czyli za ¥4 Spolki wartosci 2,2 mld zt, a w innych wycenach nawet 2,5 mld zl,
uzyskano 240 mln zi, to wyglada na to, ze za 25% Spotki uzyskano 10% jej wyceny. Nie
wiem, czy to nie jest jednak do$¢ nieudana transakcja sprzedazy? Przynajmniej wydaje
sie, ze to jest co najmniej za polowe wartoSci. Prositbym o jakie§ wyjasnienia w tej spra-
wie, bo to dosy¢ jednak kontrowersyjna kwota, jaka uzyskano. Mozna tu podejrzewac,
ze jednak nie bylo to dzialanie do konica na rzecz Skarbu Panstwa wlasciwe. Czy w tej
sprawie zostaly dokonane jakie§ analizy? Bo by¢ moze jest wszystko w porzadku, jak
zawsze, ale przynajmniej wydaje sie to ceng znacznie zanizona. I to tyle, chyba, uzupel-
nienia. Ciesze sie, ze w Lodzi nic sie nie dzieje, chociaz do mnie docieraly sygnaly o nie-
prawidlowoSciach, ale by¢ moze one byly nie do konca potwierdzone. Jeszcze postaram
sie to sprawdzi¢, bo zapewnienie, ze tam nie ma zadnych problemoéw, troche sie z moja
wiedzg nie pokrywa. Ale czasem sie tak zdarza. Bardzo prositbym ministerstwo o wyja-
$nienie, jak to bylo z tg wycena i czy rzeczywiScie uwazacie, ze to bylta trafna transakcja
w takiej cenie? Prywatnego majatku bym tak nie sprzedal, szczerze méwiac. Dziekuje.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Dziekuje bardzo. Czy kto$ z czlonkéw Komisji cheiatby jeszcze zabrac glos? Porzadkowe
pytanie, w takim razie.
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Posel Dawid Jackiewicz (PiS):

Pytanie dla porzadku - chciatbym zapytaé, czy zakonczyly sie postepowania prokuratury
i ABW, ktore w ubieglym roku wszczeto w dwoch przypadkach, i jakie sg efekty? Jesli
mozna juz o tym mowic, je§li pan prezes i pan przewodniczacy Rady moga o tym Komisje
poinformowac.

I drugie pytanie — czy te niekorzystne notowania akcji wplyna ostatecznie, albo
w jakim stopniu wplyna, na ostatnig wycene wartosci Spo6tki przed planowang prywaty-
zacja? Jakich konsekwencji negatywnych sie spodziewacie, jesli w ogéle?

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Dziekuje bardzo. Czy kto§ jeszcze z cztonkow Wysokiej Komisji cheiatby zabrac glos? Nie
widze, zatem zamykam dyskusje. Prosze o udzielenie odpowiedzi.

Podsekretarz stanu w MSP Pawel Tamborski:

d.f.

Jeszcze raz wroce do sprawy pana prezesa. Byly to jego powody osobiste i tylko tyle,
w ten spos6b, moge to dzi§ skomentowaé. Jeszcze raz chcialem podkresli¢ bardzo pozy-
tywna role, jaka pan prezes Papierak odegral w pierwszym etapie restrukturyzacji
Spotki i olbrzymi wysitek calego Zarzadu, zeby to IPO sie powiodlo. Mysle, ze jakosé
tzw. ksigzki, czyli jako§¢ tych inwestoréow finansowych, ktorzy zdecydowali sie osta-
tecznie w tej ksigzce znalezc¢ i zadeklarowac gotowos$c nabycia akgji, jest najlepszym
potwierdzeniem jakosci tej pracy. Pan prezes zdecydowal sie¢ na zmiane z powodéw osobi-
stych. Rozmawialem z panem prezesem na ten temat i w ten sposéb moge na to pytanie
odpowiedzie¢. Nie bylo to najbardziej fortunne wydarzenie, biorgc pod uwage moment,
w jakim sie Spotka znajduje, jesli chodzi o trwajgcy proces prywatyzacji. ByliSmy wow-
czas w przeddzien rozpoczecia tego procesu. Bardzo sie ciesze i wyrazam moj szacunek
dla Rady Nadzorczej, ze bardzo sprawnie potrafita ta sprawa zarzadzi¢. Tak, jak pan
przewodniczacy wspominal, Zarzad sklada sie z 5 os6b i te osoby sobie §wietnie radza.

dJezeli chodzi o to, co sie dzisiaj dzieje z kursem akeji w kontekScie procesu prywa-
tyzacji, to oczywiScie, jest tak, jak wspominali tu przedstawiciele Spotki. Sg w zasadzie
dwa parametry. Jest kwestia wyceny aktywow, czyli tzw. NAV-u, ktéra jest przepro-
wadzana metodami nieruchomosciowymi. Te metody nieruchomosciowe, to jest taka
wycena, jakiej kazdy z nas dokonuje, wyceniajgc mieszkanie czy dom. Czasami te wyceny
sg obarczone pewng niedoskonatoscia, wynikajacg z braku mozliwosci oceny plynnosci,
czyli mozliwoSci zrealizowania danej transakeji. W zwigzku z tym, rynek czesto do tych
wycen doklada swego rodzaju dyskonto, zwigzane z brakiem plynnosci. Wolalbym nie
wdawac¢ sie w temat, a oddac glos w tym wzgledzie panu prezesowi. My, jak wspomina-
tem wezeéniej, przy ocenie tych ofert, ktore mam nadzieje, beda sie pojawialy w drugim
etapie prywatyzacji, bedziemy te wyceny odnosili i analizowali rowniez pod kgtem NAV-
u, czyli wartosci aktywow netto, pod katem premii, czy dyskonta zwigzanego z brakiem
plynnoéci tych konkretnych projektéw nieruchomosciowych i, potencjalnie, pod katem
premii za kontrole, bo zalezy nam na tym, zeby kontrola przeszia razem z tg transak-
cja w rece przyszlego akcjonariusza. Oczywiscie kwestia notowan biezacych moze mieé
wplyw i bedzie go miala na zachowania inwestoré6w. W naszym przekonaniu ten dzi-
siejszy spadek, to jest kwestia tej nadpodazy ze strony pracownikow. Nie jest to najbar-
dziej plynny walor notowany na GPW w Warszawie i w zwigzku z tym, jaka$§ nadwyzka
podazy moze spowodowac negatywny przebieg notowan.

Wracajac do samego procesu IPO, tzn. z jednej strony, oczywiscie jest to wartosc akty-
wow netto, ale jeszcze raz chcialem zwroci¢ uwage na to, ze ona jest obarczona swego
rodzaju niedoskonalo§cig wynikajaca z tego, ze nie jest uwzgledniony w wycenie element
plynnosci. OdnosiliSmy parametry wyceny w momencie przeprowadzania IPO do wycen
i parametrow wyceny innych spétek nieruchomosciowych notowanych na GPW w War-
szawie. Wycena, ktorg wtedy uzyskaliSmy, w przypadku PHN uwzgledniala standar-
dowe dyskonto w stosunku do §redniej nieruchomos$ciowej, standardowe dyskonto, kto-
rego z reguly inwestorzy rynkowi oczekujg ze wzgledu na to, ze to jest nowa spolka.
Jest to tzw. dyskonto IPO. Biorac pod uwage sytuacje spotki, moment w jej rozwoju
i te olbrzymie potrzeby restrukturyzowania, przygotowywania tych aktywoéw, uznali-
Smy za pozytywny fakt, iz spétka nieruchomosciowa bedzie notowana na GPW i bedzie
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w zwigzku z tym poddana wszystkim wymogom zwigzanym z transparentnoscia, przej-
rzystoScig — spotka raportuje co kwartal, a wszystkie te dane w przepisami przewidzianej
formie sg dostepne na stronach spéiki i sg raportowane przez kanaly przewidziane przez
prawo. Tu jest wiec pelna transparentno$¢. UznaliSmy wiec, ze sam fakt upublicznienia
spotki bedzie korzystny, da walor przejrzystosci tym procesom restrukturyzacyjnym,
ktore w dalszym ciagu spotka ma prowadzié i przyspieszy je. W pewnym sensie uznali-
$my, ze IPO jest dobrym narzedziem do tego, aby efekty restrukturyzacji byly szybsze
i skuteczniejsze.

Jezeli chodzi o kwestie postepowan, o ktore pytal pan przewodniczacy Jackiewicz,
to prositbym o uzupetnienie tych informacji przez pana przewodniczacego Rady.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
OczywiScie, prosze.

Przewodniczacy RN PHN SA Joézef Banach:
Prosze panstwa, je§li chodzi o postepowania prokuratorskie, to wszystkie zostaty umo-
rzone bez stawiania jakichkolwiek zarzutow. Wszystko zostalo wyjasnione, prokuratura
nie znalazla zadnych podstaw do tego, zeby wszcza¢ postepowanie. To tyle, na ten temat.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Dziekuje pieknie. Jeszcze co$, panie poSle, zamkngtem dyskusje, ale prosze.

Posel Marek Suski (PiS):
Poniewaz jeszcze chcialem zadac jedno pytanie, jakie sg zamiary wobec Spotki? Czytalem
gdzie$§ bowiem, ze jest zamiar sprzedazy 100% Spoélki, ale chcialbym uzyskaé potwier-
dzenie, bo ten Internet niekoniecznie musi by¢ w 100% Zrodtem wiarygodnym. Chcial-
bym uzyska¢ informacje od przedstawiciela polskiego rzadu, czy rzeczywiScie sg zamiary
sprzedania 100% Spo6lki, a jezeli tak, albo, jesli procentowo mniej chcecie sprzedad,
to w jakich transzach chcielibyScie panstwo sprzedawac? Dziekuje.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Pan minister o tym moéwil, ale prosze bardzo.

Podsekretarz stanu w MSP Pawel Tamborski:
Wszystko, oczywiScie, zalezy od parametrow oferty, ktérg, mam nadzieje, otrzymamy.
Najdalej idgcy scenariusz uwzglednia mozliwo$¢ sprzedazy catego naszego pakietu, czyli
na dzisiaj — 75%, natomiast jesteSmy gotowi rowniez pozosta¢ w Spélce ,,na pakiecie”.
Jezeli tak mialoby by¢, to chcielibySmy, zeby to byl pakiet mniejszoSciowy na poziomie
istotnym, zapewniajagcym tzw. mniejszo§¢ blokujaca.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Dziekuje bardzo. To byt ostatni glos. Zamykam posiedzenie. Zapraszam jutro, na godzine
14.00, posiedzenie zwolane na podstawie art. 152 regulaminu Sejmu. Dziekuje pieknie.
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