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

- informacje na temat aktualnej sytuaciji i strategii rozwoju Polskiego Hol-
dingu Nieruchomosci SA.

W posiedzeniu udzial wzieli: Rafal Baniak podsekretarz stanu w Ministerstwie Skarbu Panstwa wraz
ze wspolpracownikami, Stawomir Grzelak dyrektor Departamentu Gospodarki, Skarbu Panstwa
i Prywatyzacji Najwyzszej Izby Kontroli wraz ze wspotpracownikiem, Artur Lebiedzinski prezes
Zarzadu Polskiego Holdingu Nieruchomosci SA, Wlodzimierz Stasiak czlonek Zarzadu ds. finanso-
wych Polskiego Holdingu Nieruchomosci SA, Bolestaw Zasada wiceprzewodniczacy Federacji Zwigz-
kéw Zawodowych Marynarzy i Rybakow.

W posiedzeniu udzial wzieli pracownicy Kancelarii Sejmu: Wiestaw Koziol i Iwona Kubaszewska
- z sekretariatu Komisji w Biurze Komisji Sejmowych.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Otwieram posiedzenie Komisji. Szanowni panstwo, serdecznie witam panéw postow —
myséle, ze panie postanki dotgcza do nas niebawem. Witam zaproszonych gosci z panem
ministrem Rafalem Baniakiem. Serdecznie witam rowniez pana Artura Lebiedzinskiego
prezesa Polskiego Holdingu Nieruchomosci SA, jako ze w porzadku dziennym mamy dzi§
rozpatrzenie informacji na temat aktualnej sytuacji i strategii rozwoju Polskiego Hol-
dingu Nieruchomosci SA. Dzisiejsze posiedzenie wynika z naszego planu pracy. Pierwot-
nie planowali$my je zrealizowac¢ dwa tygodnie temu, ale przelozyliSmy termin z uwagi
na to, ze w tym czasie spoétka zatwierdzala swojg strategie, a zalezalo nam na tym, aby
Wysoka Komisja miala najbardziej aktualne informacje.

Jeszcze raz witam wszystkich serdecznie i prosze pana ministra o przedstawienie
stosownej informacji.

Podsekretarz stanu w Ministerstwie Skarbu Panstwa Rafal Baniak:

Dziekuje bardzo. Panie przewodniczacy, Wysoka Komisjo, wypowiem sie bardzo krétko
tytutem wprowadzenia, a potem poprosze panéw prezes6w o prezentacje strategii spotki.
Spotka PHN - Polski Holding Nieruchomosci SA zostala utworzona w 2011 r. w ramach
realizacji projektu konsolidacji spétek nalezgcych do Skarbu Panstwa i prowadzacych
dzialalno$¢ w sektorze nieruchomosci. Méwie tu o spoétkach takich, jak DIPSERVICE,
TONARGO, BUDEXPO, INTRACO, DALMOR czy Wroclawskie Centrum Prasowe
Spoétka z o.0.

PHN jest spotka dominujaca w grupie kapitalowej. Na dzien 30 czerwca spotka
zarzadzala portfelem 144 nieruchomosci. Szacujgc wartos¢ godziwag portfela nierucho-
mosci PHN mowimy o wartosci okoto 2 mld z1. Na gietdzie PHN zadebiutowatl 13 lutego
2013 r. W ramach pierwszej oferty publicznej Skarb Panstwa zbyt 25% akcji PHN. Cena
na otwarciu notowan osiagneta 22,75 zI. Wartos¢ oferty PHN wynosita wtedy 238 mln zt.

To, co istotne i co jest przedmiotem naszego dzisiejszego spotkania — posiedzenia
Komisji, to dokument ,,Strategia PHN SA”, przyjety przez Rade Nadzorczg 10 wrzes$nia
br., czyli 2 tygodnie temu. Zgodnie z tg strategiag PHN zaklada, ze w 2023 r., czyli za nie-
spelna 10 lat, zwiekszy on warto$¢ swoich aktywoéw netto o blisko 75%, z czego ponad
polowa ma by¢ wyplacona w formie dywidendy. Méwimy o kwocie na poziomie okoto 800
mln z1. Spotka w zakladanych efektach realizacji strategii przedstawia, ze do roku 2023,
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ktory jest datg graniczng, ma potencjal zwiekszenia warto§ci portfela nieruchomosci
do blisko 5 mld 700 mln z1 - z dzisiejszych 2 mld zi. Docelowo grupa ma koncentrowaé
sie na zarzadzaniu wlasnymi nieruchomos§ciami w czterech segmentach: biurowym,
handlowym, logistycznym i mieszkaniowym.

To, co istotne i co warte jest przypomnienia: w pierwszej polowie roku Minister
Skarbu Panstwa prowadzit aktywnie proces poszukiwania inwestora. MieliSmy zorga-
nizowany data room, dopuszczono kilka podmiotéw do due diligence. Ten proces nie
wylonil zadnej konkretnej oferty w postaci np. wezwania, dlatego obecnie, po zamknie-
ciu tego procesu, spotka koncentruje sie — i to jest zgodne ze wskazaniem akcjonariusza,
jakim jest Skarb Panstwa — na budowaniu jej wartoSci, rowniez poprzez lepsza wspot-
prace z innymi podmiotami, ktére posrednio lub bezpo§rednio kontroluje dzisiaj Mini-
ster Skarbu Panstwa. To tyle, tytutem wprowadzenia. Jesli pan przewodniczacy pozwoli,
poprositbym pana prezesa o prezentacje. Dziekuje.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Dziekuje bardzo panie ministrze. Panie prezesie, bardzo prosze o zabranie glosu.

Prezes Zarzadu Polskiego Holdingu Nieruchomosci SA Artur Lebiedzinski:

Dziekuje bardzo. Panie ministrze, panie przewodniczacy, szanowna Komisjo, rzeczy-
wiScie, zgodnie z tym, co powiedzial pan minister, dwa tygodnie temu Rada Nadzor-
cza przyjela przygotowang przez Zarzad ,Strategie PHN SA”, ktora zaklada bardzo
znaczacy, skokowy wzrost wartosci portfela i dochodowosci grupy w nastepnych latach.
Zanim przejde do szczegélowego omowienia strategii, tego, czym na co dzien sie zajmu-
jemy, jakie sg gléwne wyzwania stojace przed spotka, pozwoélcie panstwo, ze pokroétce
opowiem, na czym koncentrowali$émy sie w ostatnim pétroczu.

Przypomne tylko, ze w roku 2013 cata Grupa Kapitalowa wypracowala skonsolido-
wany zysk na poziomie 100 mln zl, co oznacza, ze zysk ten praktycznie w calosci zostal
przekazany na dywidende dla akcjonariuszy. W maju 2014 r. Walne Zgromadzenie
zatwierdzilo taka wyplate -100 mln z1, z czego ponad 70% przypadto Skarbowi Pan-
stwa. To jedna z tych kluczowych spraw, ktore chcialbym, aby Wysoka Komisja odroz-
niata PHN od innych spétek, jesli chodzi o te kwestie. PHN jest tego rodzaju grupa,
ktora zamierza wyplacaé takg dywidende i robi¢ to w sposob stabilny z roku na rok.
100 mln zt zysku, z ubieglego roku bylo pewnego rodzaju benchmarkiem i wyzwaniem
na lata kolejne. Tak wiec ta pozycja, dzieki dobremu skapitalizowaniu grupy i pozytyw-
nej pozycji gotowkowej, pozwala nam przeznacza¢ wypracowane zyski na dywidende.
I to jest ta cecha, odrézniajagca PHN od innych grup, konglomeratéw nieruchomoscio-
wych, ktore sg m.in. notowane na Gieldzie Papierow WartoSciowych w Warszawie.

Codzienna praca zarzadu i calej spotki PHN jest skoncentrowana na tym, by zwiek-
szat warto§¢ posiadanego portfela nieruchomosci. To oznacza dziatania w trzech obsza-
rach: po pierwsze, to realizacja tych projektéw deweloperskich, realizowanych na grun-
tach PHN, ktore pozwolg zrealizowa¢ marze deweloperska i bedg stanowi¢ nowoczesng
powierzchnie biurowa, ktéra bedziemy wynajmowali najemcom. Po drugie, to optyma-
lizacja portfela, koncepcja potencjalnej sprzedazy tych aktywéw nieruchomosciowych,
posiadanych przez grupe, ktére nie pasuja do strategii zakladajacej wzrost aktywow.
Tu sg m.in. grunty rolne, ktore sprzedajemy lub wille, ktére jako mniejsze, nie do konica
efektywne nieruchomogci, nie wpisujg sie w portfel nowoczesnej grupy nieruchomo-
§ciowej. Po trzecie, to potencjalne nabycia do portfela takich aktywow, ktore juz teraz
generuja zwrot, generujg dochdd oraz te aktywa, ktore chcemy posiada¢ w portfelu,
a ktore dadzg pewna stabilno$é¢ przeptywoéw finansowych, stabilno§é dotyczaca zysku
netto. Naszym celem, jak wspomnialem, jest to, aby ten zysk byl co roku wyptacany
akcjonariatowi.

Pozwolcie panstwo, ze pokrétce omowie pierwsze polrocze, o ktorym informowaliSmy
na poczatku wrzes$nia rynek gieldowy. W tym pierwszym polroczu osiggneliSmy zysk
finansowy na poziomie okoto 14 min zt versus 18 mln straty w tym samy okresie roku
poprzedniego. W tym czasie koncentrowaliSmy sie tez na realizacji projektéw deweloper-
skich realizowanych na wlasnych gruntach, ktore byly przygotowane i przedstawione
w prospekcie emisyjnym i prezentowane inwestorom podczas debiutu gietdowego. I tak:
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kontynuujemy prace nad projektem DOMANIEWSKA OFFICE HUB. To jest inwe-
stycja ulokowana na tytach Galerii Handlowej ,,Mokotow”. Symptomatyczne jest to,
ze gléwnym najemcg tego kompleksu biurowego, majgcego taczng powierzchnie blisko
30 tys. m?, bedzie Poczta Polska. To jest przyktad strategii, ktérg wspélnie ze spotkami
Skarbu Panstwa probujemy wdrazac, tzn. probujemy poszukiwaé takich rozwigzan,
ktore pozwolg w jaki$§ sposob wykorzystywac to, ze nalezymy do grupy spoétek Skarbu
Panstwa. Realizujemy projekt budowy i za rok nowa siedziba Poczty Polskiej bedzie ulo-
kowana przy ul. Domaniewskiej. Pozyskaliémy finansowanie, partnera wynajmujgcego,
budowa jest w toku i zakladamy, ze do konca biezacego roku stan surowy bedzie gotowy.

Innym projektem jest taki, ktory realizujemy wspélnie z duzym podmiotem logistycz-
nym — SEGRO we Wroctawiu. To jest park logistyczny, jeden z najwiekszych parkow
logistycznych w Polsce, docelowo 120 tys. m? pod dachem. Realizujemy kolejne fazy
i oddajemy powierzchnie najemcom logistycznym.

Kolejnym projektem jest RAKOWIECKA CITY. Ten budynek zmodernizowaliSmy
przy ul. Rakowieckiej w Warszawie. Biorac pod uwage jego bardzo wysoka jakos¢ budowy,
ekspozycje, zastanawialiSmy sie po jego modernizacji nad scenariuszem wynajmu lub
sprzedazy podmiotom trzecim. Oferta, jakg otrzymali$émy ze strony ambasady Turcji spo-
wodowala, ze w ostatnich dniach zawarliémy umowe sprzedazy. To jest wlasnie ten drugi
bok dzialan, dotyczacy dezinwestycji, tych aktywow, ktore nie pasujg do strategii. To,
co warte podkreS§lania, to fakt, ze kazda sprzedaz realizowana przez Grupe Kapitalowa
jest realizowana powyzej wartosci godziwej nieruchomogci. ZrealizowaliSmy od poczatku
do konca projekt nabyty przez ambasade tureckg i wykazaliémy zysk finansowy.

Kolejny realizowany wtasny projekt deweloperski potozony jest na terenie Dalmor
SA w Gdyni. Mamy tam do zabudowania pirs po bylym ,,Dalmorze”; 1gcznie zaklada sie
budowe powierzchni komercyjnej i mieszkaniowej do 200 tys. m2. Dla realizacji projektu
pierwszego etapu — mieszkaniowego, okolo 10 tys. m? — pozyskaliémy partnera. To sp6tka
z grupy BRE Bank, czy mBank — spotka mLocum. Obecnie pozyskujemy zgody korpora-
cyjne po to, by jak najszybciej rozpoczaé budowe na terenie Dalmor SA w Gdyni.

Kolejny projekt, to projekt logistyczny w Pruszkowie. Nasza strategia zaklada, ze przy
duzych polskich miastach bedziemy mieli dobrze ulokowane odpowiedniej wielkosci parki
logistyczne. Po sukcesie parku, ktéry mamy we Wroctawiu pracujemy teraz nad kolejnym
takim parkiem pod Warszawa, przy autostradzie A2, na obrzezach Pruszkowa.

Takich projektéow rozwojowych mamy okolol2, niektore sg juz na etapie budowy,
inne — na etapie planowania i pozyskiwania najemcéw dla tych budynkéw. Prace nad
tymi wszystkim projektami postepuja. Stopniowo realizowana jest strategia przewidu-
jaca sprzedaz wybranych grup aktywow. Mamy do sprzedazy okoto 100 nieruchomosci,
bardzo réznych, jak projekt przy Domaniewskiej, czy przy Rakowieckiej, konsekwentnie
pozyskujemy partneréw. W ubieglym roku sprzedaliSmy aktywa na kwote 70 min zt. Jest
to wyznacznik na ten rok.

Jak powiedzial pan minister, biorgc pod uwage ten proces prywatyzacji, ktory nie
doszed! do skutku, spotka przygotowala nowsg strategie, zaktadajaca znaczacy wzrost
wielko$ci aktywow w najblizszych latach. Pozwolcie panstwo, ze przedstawie gtowny
zarys tej strategii. Otrzymali panstwo dwa pliki. Strategia, o ktorej méwie, jest w pliku
zatytulowanym ,,Gléwne zalozenia strategii PHN SA - Budujemy warto$¢”. Obejmuje
ona stopniowy wzrost wartoSci aktywow grupy, z mocno zaznaczonym elementem
corocznej wyplaty dywidendy, aby akcjonariusze inwestujacy w akcje spotki, nie mieli
tylko efektu w postaci wzrostu wartosci akeji, ktory jak wiemy, na rynku gieldowym
roznie wyglada, ale zeby otrzymywali coroczng dywidende — pewien zysk kapitatowy
z dokonanej inwestycji.

Strategia zaklada wzrost wartosci aktywoéw o 75%. Dla przypomnienia: to jest plus,
minus aktywow netto, tj. okoto 1,5 mld zl, z czego polowa, czyli 800 mln z1, chcemy,
by do roku 2023 byla wyptacana w formie dywidendy. Sadzimy, ze dwa kluczowe ele-
menty tej strategii, czyli jako§¢é naszego portfela, uzyskiwana m.in. poprzez realizo-
wane juz teraz projekty rozwojowe i dodatkowo, droga nabycia nowych nieruchomoseci
do portfela oraz poprzez skuteczne zarzgdzanie poszczegélnymi aktywami, bedg stano-
wily baze do wzrostu zysku kapitalowego naszych akcjonariuszy. Uwazamy, ze to spowo-
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duje, ze cena naszych akcji bedzie prezentowala sie lepiej, niz innych poréwnywalnych
spotek na gietdzie.

Strategia, ktorg za chwile przedstawimy w szczegolach, jest pewna aktualizacjg
zalozen strategicznych przyjetych w roku 2012. Wraz z prezesem Stasiakiem myslimy,
ze to dobry obyczaj, by, co 2 -3 lata, biorgc pod uwage, jak bardzo zmienia sie rynek
nieruchomosci, taka strategie aktualizowac i adjustowacé o te elementy, ktére wynikajag
z dynamicznych zmian w sektorze nieruchomosci. Jak powiedziatem, jej gléwny trzon,
to kwestia budowania wartosci dla akcjonariuszy.

Strona 4 prezentacji — jezeli chodzi o glowne elementy strategii, to trzeba zaczac
od tego, ze chcemy by¢ jak najlepszym zarzadzajacym powierzchni biurowych. To do tej
pory jest i nadal bedzie przewazajaca czescia naszego portfela. Jak powiedziatem,
bedziemy rozwijali te projekty logistyczne, ktore mamy w portfelu. Ten portfel niejako
odziedziczyliSmy po spoétkach, ktore zostaly zaimportowane do PHN. To byl wlasnie
DIPSERWICE, TONAGRO, KASKADA, INTRACO, jak rowniez Wroclawskie Centrum
Prasowe. Tak wiec, chcemy rozwijac logistyke. To taki biznes, ktory w skali Polski dobrze
sie rozwija, ale sg to ponadeuropejskie transakcje, ponadeuropejscy operatorzy i paneu-
ropejskie transakcje dotyczace najmu. Tak wiec, nasza strategia w sektorze logistycznym
opiera sie na wspélpracy z paneuropejskimi, miedzynarodowymi operatorami logistycz-
nymi. Takim operatorem jest wlasnie koncern SIGRO, ktérego mamy we Wroclawiu.

Kolejnym elementem jest obecnoé¢ w sektorze handlowym. Jezeli chodzi o handel,
o zmiany w tym sektorze, to tak, jak na zachodzie Europy znane koncerny i w Polsce
sg wypychane z rynku przez operatorow dyskontowych. Biorac pod uwage zmiany w tym
sektorze, nowe strategie stosowane w docieraniu do klientéw, nowe myslenie o custom
experience, jesli chodzi o handel, o projekty handlowe, to chcemy szy¢ je na miare, dla
naszych wybranych najemcow. To oznacza, ze PHN nie ma ambicji budowania wielkich
galerii handlowych, ktore potem jest relatywnie trudno wypelni¢. Raczej chcielibySmy
przyjac strategie do$¢ ostrozng, polegajaca na tym, ze budujemy obiekty handlowe
iod razu je wynajmujemy dedykowanym najemcom. JesteSmy wlascicielami dziatki
i budynku, mamy z takim operatorem podpisang dlugoterminowa umowe dzierzawy,
umowe najmu. To jest umowa na okoto 10 lat, co pozwala nam na czerpanie przez 10 lat
dos¢ stabilnych dochodéw z najmu.

Dodatkowy element strategii, ktérego nie bylo wczeséniej, to segment mieszkaniowy.
Biorac pod uwage lokalizacje grupy, wielko§¢ naszych projektow, chcemy by¢ tez obecni
w sektorze mieszkaniowym. Przejawiamy, jak dotad, dosy¢ ograniczong aktywnosc
na tym polu, ale chcemy ja zwiekszac, biorgc pod uwage dobra koniunkture panu-
jaca obecnie w mieszkaniach. Cykl koniunkturalny mieszkalnictwa niekoniecznie jest
zbiezny z cyklem koniunkturalnym w sektorze nieruchomosci komercyjnych.

Tak wiec, jezeli chodzi o to, co robimy, glownie sg to: biura, logistyka, handel i w mniej-
szym stopniu mieszkania. Jezeli chodzi o to, gdzie chcemy by¢, nasza strategia zaktada,
ze bedziemy koncentrowali sie na pozycji wlasciciela nieruchomosci w gtéwnych polskich
miastach. Chodzi o siedem najwigkszych osrodk6w miejskich: Warszawe, Krakéw, Troj-
miasto, Wroclaw, Aglomeracje Slaska, ¥.6dZ i Poznan. JesteSmy juz obecni w TréjmieScie,
Warszawie i Wroctawiu. Mamy dziatalnoS¢ i projekty. Jezeli chodzi o £.6dz, mamy dziatki
i jesteSmy otwarci na zwiekszenie tam obecnoéci. Podobnie na Slasku i w Poznaniu. Tak
wiec, jak widzimy, chodzi o polskie miasta. Nasza strategia, jak na razie, nie przewiduje
wyjscia na rynki o§cienne. Sagdzimy, ze biorgc pod uwage naszg lokalizacje, mamy tu nad
innymi pewng przewage konkurencyjna i chcemy to wykorzystywac.

Jezeli chodzi o to, w jaki sposob bedziemy w stanie zwiekszy¢ warto$¢ naszego portfela
i w jaki sposob jesteSmy w stanie co roku wypltaca¢ dywidende, to nasze zalozenie opiera
sie na tym, ze przede wszystkim w portfelu mamy bardzo dobre, w wielu przypadkach
unikatowe, lokalizacje oraz to, co podkre§laja nasi najemcy nieruchomosei przy ul. Rako-
wieckiej: budujemy w dobrej jakosci, tzn. budujemy z myslg o tym, ze sami bedziemy
zarzgdzajacymi takich nieruchomosci. To oznacza, ze budujemy tak, ze taka nierucho-
mo$¢ dobrze sie starzeje i jej koszty utrzymania nie sa nadmierne. Ale jednocze$nie
architektura, rozwigzania techniczne, ktore stosujemy, wyrézniaja te nieruchomosci,
sg one widoczne w otaczajgcej je tkance miejskiej. Tak, wiec atrakcyjne lokalizacje i jak
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najlepsza jako§¢ wykonania pozwalajg na efektywne zarzgdzanie aktywami. To ozna-
cza, ze biorgc pod uwage nasz portfel chcemy koncentrowac sie na tych lokalizacjach,
ktore sg najbardziej dochodowe, przynosza najwyzszy czynsz z metra kwadratowego.
To oznacza, ze rotujemy aktywami — chcemy sie stopniowo pozbywaé tych aktywow,
ktore majg niewystarczajacg dochodowosé, a Srodki pozyskane z ich sprzedazy lokowaé
poprzez nabycia do portfela tych aktywow, ktére majg ponadprzecietna, bardzo wysoka
dochodowos$é. To oznacza bardzo aktywng rotacje aktywow. To jest charakterystyczne
dla wiodacych operatorow w sektorze nieruchomosci.

Nowe projekty deweloperskie w sektorze komercyjnym, to projekt PORT RYBACKI
i projekty w Warszawie. Pracujemy nad projektem wiezy INTRACO przy ul. Stawki,
a takze nad nieruchomoscig przy Galerii Mokotow, jak réwniez nad kolejna, przy ul.
Wilanowskiej. W naszym portfelu jest r6wniez nieruchomosc¢ przy ul. Bartyckiej, ktora
tez wymaga pewnego od§wiezenia i nadania jej pewnej nowej postaci. Nowe projekty
deweloperskie, to jest ta marza deweloperska, ktora bedzie sie przekladata na dywi-
dende dla akcjonariuszy.

To element strategii, ktory pozwoli nam wybic sie na tle sektora na trudnym rynku
nieruchomosci — bo chcialem zaznaczy¢, ze na rynku nieruchomosci komercyjnych rynek
mieszkaniowy jest w dobrej fazie cyklu koniunkturalnego, rozwija sie pozytywnie. Jesli
chodzi za$ o rynek nieruchomosci komercyjnych w Warszawie, to w cyklu rok do roku
oddawanych byto okoto 200 tys. m2. Natomiast w roku przysztym zostanie oddanych
do uzytkowania od 300 do 400 tys. m? powierzchni komercyjnej, co oczywiscie oznacza,
ze podaz zdecydowanie, kilkakrotnie przewyzszy istniejacy popyt. W efekcie oznacza
to, ze bardzo wielu operatoréw, wlascicieli nieruchomosci walczy o najemcow, ktorzy
juz sa. My réowniez, biorac pod uwage nasze nowe nieruchomosci, staramy sie przycia-
gna¢ do nich nowych najemcéw. Dlatego m.in. cieszymy sie z zaufania Poczty Polskiej,
poszukujemy kolejnych najemcéw, ktérzy w sposob bezpieczny pozwolg nam rozpoczy-
na¢ nowe projekty komercyjne. I te w Warszawie, i te, ktére mamy m.in. w Gdyni, jak
rowniez te, ktére bedziemy rozwijali w kolejnych latach w innych miastach Polski.

Dzialalno$¢ deweloperska, to jest nowy element strategii, ktéry pozwoli na coraz lep-
sze wykorzystanie naszego portfela oraz docelowo — na budowanie wartosci dla akcjona-
riuszy i wyplate dywidendy. JesteSmy otwarci rowniez, by oportunistycznie dokonywacé
pewnych transakeji, fuzji, przeje¢ spotek dziatajacych wokot sektora nieruchomoscei. Te
przejecia same w sobie bedg generowaly pewng wartos¢, ale rowniez pozwolg na zwiek-
szenie dochodowosci calego portfela. JesteSmy takze otwarci na zarzgdzanie nierucho-
moS§ciami swoimi oraz podmiotow trzecich. JesteSmy tez otwarci na realizacje projektow
specjalnych, co oznacza takie projekty, ktore wchodza w zupelnie nowe sektory, takich,
jak na przyktad sektor zdrowia, parkingow, domow spokojnej starosci. To sg te obszary
rynku nieruchomoéci, ktére obecnie moze nie sg tradycyjnym, najwiekszym elementem
tego rynku, natomiast perspektywa wzrostu takich obszarow jest o wiele lepsza, niz
przykladowo sektora biurowego, czy tych tradycyjnych. JesteSmy otwarci na projekty,
w ktorych bedziemy w stanie wykorzystac pozycje i doSwiadczenie PHN w sektorze biu-
rowym i komercyjnym w Polsce i przelozy¢ je na obecnosé w nowych sektorach.

Jezeli Wysoka Komisja pozwoli, to po moim wstepie chcialbym poprosié prezesa Sta-
siaka, aby omowil kwestie finansowe naszej strategii i pewnie rozpoczal od tego, jakie
cele do tej pory zostaly osiagniete i jakie sg zakladane efekty finansowe.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Dziekuje bardzo i prosze pana prezesa Stasiaka o zabranie glosu.

Czlonek zarzadu ds. finansowych PHN SA Wlodzimierz Stasiak:

d.f.

Panie przewodniczacy, Wysoka Komisjo, szanowni panstwo, jesteSmy relatywnie mlodg
organizacjg. Jak wspomnieli pan minister Baniak i pan prezes Lebiedzinski, powstali-
$my okolo trzy lata temu, poprzez polaczenie w jedng grupe kapitatowa kilkunastu pod-
miotow, kilkunastu spolek Skarbu Panstwa. Czesc tych spotek, to byly spotki dzialajace
w branzy nieruchomosci. W naszej grupie znalazly sie tez spotki, ktore dotychczas nie
zajmowaly sie zarzadzaniem nieruchomosciami, a znalazly sie tej grupie z tego wzgledu,
ze praktycznie zakonczyly dziatalnos¢ w tych branzach, w ktérych funkcjonowaty
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dotychczas, a to, co pozostalo z ich majatku, co stanowilo jego istotny, a czesto jedyny
sktadnik, to byly warto$ciowe nieruchomosci. Przyktadem takiej spotki jest chociazby
DALMOR SA, ktory, jak wiadomo, byt podmiotem dzialajacym na rynku potowow dale-
komorskich, ale ostatecznie to, co w tej chwili gtéwnie stanowi o jego wartosci, to jest
wyjatkowo dobrze zlokalizowana nieruchomo$¢ na nabrzezu w TréjmieScie, w Gdyni.

Jak powiedzialem, powstaliSmy przez polgczenie kilkunastu réznych podmiotow,
o roznej efektywnos§ci. Mozna powiedzieé¢, ze podmiotow o relatywnie niskiej efektyw-
noSci ekonomicznej, z ktérych nie wszystkie dziataly na rynku nieruchomosci i ktére
mialy rézne procedury operacyjne, rézny styl zarzadzania. To, co stanelo przed nami
okolo trzy lata temu, jako glowne zadanie, to skonsolidowanie tej masy réznorakich
podmiotéw w jeden sprawnie dzialajacy organizm ekonomiczny. Ponad dwa i p6t roku
temu zostala opracowana strategia wyznaczajgca glowne kierunki, o ktérych tu mowit
pan prezes Lebiedzinski. Warto podkreslic to, ze ta strategia, ktorg teraz przyjeliémy, nie
jest jakas rewolucyjna wzgledem dotychczas obowigzujacej, a jest w zasadzie jej pewnym
dostosowaniem do zmieniajgcych sie sytuacji na rynku, a takze do tego, jak dojrzewa
nasza organizacja i jak zrealizowaliSmy te cele, jakie wyznaczyla przed nami poprzednia
strategia, przede wszystkim w zakresie restrukturyzacji operacyjnej. Dzisiaj mozemy
powiedzieé, ze z sukcesem konczymy etap podstawowej restrukturyzacji operacyjnej
i w tym momencie praktycznie wchodzimy w kolejny etap, gdy to mozemy efektywnie
budowaé wartoé¢ tej spotki, wchodzié w okres rozwoju.

Jezeli chodzi o realizacje dotychczasowej strategii, chciatlbym nawigzaé do strony
nr 12 naszego materialu. Na stronie 12 pokazujemy gléwne kierunki, czy jak kto woli
obszary, na ktorych, zgodnie z nasza strategia, dziataliSmy w obrebie restrukturyzacji
operacyjnej. Te kierunki, to przede wszystkim zmiana struktury grupy kapitalowe;j,
dostosowanie tej struktury do potrzeb biznesowych i standardéw rynkowych, obo-
wigzujacych w branzy nieruchomogci. Dzisiaj mozemy powiedziec, ze jesteSmy w tym
procesie bardzo zawansowani, praktycznie dobiega on konca. Te dzialania obejmuja
przede wszystkim dwa obszary. Po pierwsze, jest to alokowanie nieruchomosci do spotek
celowych. Jak wiadomo, branza nieruchomosciowa dziala w ten sposob, ze poszcze-
gblne nieruchomosci, inwestycyjne, a juz w szczegolnosSci nieruchomosci deweloperskie,
czyli przeznaczone do realizacji projektow deweloperskich, sg alokowane i funkcjonuja
w ramach odrebnych spélek celowych. tzw. spotek specjalnego przeznaczenia, z angiel-
skiego SPV. Ma to znaczenie w przypadku nieruchomosci o potencjale deweloperskim
i redeweloperskim. Chodzi o umozliwienie odizolowania ryzyk zwigzanych z realizacjg
poszczegolnych projektow deweloperskich, ale rowniez o mozliwos$c pozyskania finanso-
wania zewnetrznego do realizacji tych projektow.

Nastepny kierunek dziatania, to po przeprowadzeniu gtebokiej restrukturyzacji ope-
racyjnej, ujednolicanie standardow zarzadzania, centralizacje zarzgdzania i operacji,
laczenie tych spotek, ktore pierwotnie weszly, czy tworzyly struktury Grupy Kapitalowe;j
Polskiego Holdingu Nieruchomoéci.

Kolejny znaczacy kierunek naszych dzialan w zakresie strukturyzacji, to redukcja
tzw. stalych kosztow korporacyjnych, czyli mowiac wprost, przede wszystkim redukcja
kosztow ogélnego zarzadu, administracyjnych, jak rowniez kosztow operacyjnych. Jesli
chodzi o redukcje kosztéw administracyjnych, kosztéw ogolnego zarzadu o charakterze
stalym, mozna powiedzie¢, ze obecnie mozemy sie pochwali¢ praktycznie zakonczeniem
tego zadania. Dokonaliémy glebokiej restrukturyzacji w tym obszarze, scentralizowa-
liSmy zarzadzanie w spolce holdingowej i w bezposrednio zaleznej spotce Warszawski
Holding Nieruchomosci, w ktorej de facto utworzyliémy swego rodzaju centra ustug
wspolnych. W naszej grupie kapitatowej, obejmujacej teraz kilkadziesiat spotek, na ktore
skladaja sie przede wszystkim spotki o charakterze majgtkowym, spotki celowe, operacje
sa prowadzone w sposob scentralizowany, je§li chodzi o bezposrednie funkcje wsparcia
z poziomu sp6tki Warszawski Holding NieruchomosSci. Jezeli chodzi o zarzgdzanie bez-
poérednie — z poziomu sp6tki holdingowej — matki calej grupy, czyli Polskiego Holdingu
Nieruchomogci.

ZoptymalizowaliSmy poziom zatrudnienia. W skali grupy byta to znaczgca redukcja.
Wystarczy powiedzieé, ze przed utworzeniem grupy kapitalowej poziom zatrudnienia
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w spotkach, ktore weszly w sklad grupy przekraczat 800 oséb, a na koniec roku 2013
zatrudnionych w grupie kapitatowej byto okoto 190 os6b. To, co nam wyznaczyta jako cel
przyjeta strategia, to poziom zatrudnienia ponizej 100 oséb. To, oczywiscie, przeklada
sie na znaczgca redukcje kosztow, w tym kosztow statych i na znaczaca poprawe efek-
tywnosci ekonomicznej naszej dziatalnosci.

Nastepny kierunek dziatan, to skuteczne podniesienie efektywnosci zarzadzania
naszymi aktywami. Na to sklada sie kilka podobszaréw dzialan. Po pierwsze sg to dzia-
tania zmierzajace do redukcji kosztow zarzgdzania tymi nieruchomosciami. Tu mozemy
powiedzieé, ze odnotowaliSmy bardzo znaczacg poprawe i praktycznie zakonczyliSmy
te podstawowg restrukturyzacje kosztéow zarzadzania nieruchomos$ciami. Zrealizowa-
liSmy to poprzez centralizacje dzialan operacyjnych i outsourcing znacznej ich czeSci,
co jest zgodne ze standardem funkcjonowania tego rodzaju spotek zarzadzajacych nieru-
chomosciami na rynku. To sie przetozylo na znaczacg poprawe efektywnoéci. O liczbach
podanych na stronie 13 materialu, o konkretach wyrazonych warto$ciami liczbowymi,
powiem za chwile.

Kolejny kierunek dziatania, to aktywne zarzadzanie portfelem inwestycyjnym. Jak
wspomnial pan prezes Lebiedzinski, nasz portfel, jego wycena warto§ci godziwej, wynosi
okolo 2 mld zt - w pewnym zaokragleniu. Na to sktada sie okoto 20 nieruchomosci o warto-
§ci okoto 0,5 mld z1, ktore traktujemy w tej segmentacji, czy kategoryzacji nieruchomogci,
ktorg permanentnie aktualizujemy, jako nieruchomosci, ktore w najblizszych latach pozo-
stang w naszym portfelu. Nie oznacza to, ze w dluzszej perspektywie czasowej nie beda
przedmiotem obrotu kapitalem, czy uwolnienia zablokowanego w nich kapitatu. Pozostala
czes¢ — okolo 0,5 mld zi, mozna podzieli¢ na dwie kategorie, dwa podportfele. Pierwszy,
wspomniany juz tutaj, liczy 12 podmiotow o wartoSci nieco powyzej 700 min zt. To jest
portfel kilkunastu nieruchomosci o potencjale deweloperskim i redeweloperskim, czyli
to sg te nieruchomosci, na ktérych w najblizszych latach zamierzamy tworzy¢ dla akcjo-
nariuszy dodatkowa wartos$c, poprzez realizacje marzy deweloperskiej. Glownie mowimy
tu o projektach komercyjnych, o ktorych szerzej wspomnial pan prezes Lebiedzinski.

I ostatni grupa, ponad 100 nieruchomoSci, to sg te, ktore zostaly sklasyfikowane
do zdezinwestowania — do zbycia. To sg nieruchomos$ci o warto§ci miedzy 700 a 900
mln z1. Ten portfel jest bardzo réznorodny, poczynajac od nieruchomosci rolnych, zlo-
kalizowanych w miejscach, ktore nie majg potencjalu innego poza wykorzystaniem tych
gruntéw na cele rolnicze, poprzez obiekty o potencjale deweloperki mieszkaniowej, ale
w trudniejszych lokalizacjach, az po pojedyncze wille, zlokalizowane w atrakcyjnych
dzielnicach Warszawy.

Duza réznorodnosé portfela, ponad 100 nieruchomosci, to jest to, co charakteryzuje
nasze podejScie, to kazdorazowo indywidualna analiza kazdej z tych nieruchomoéci
pod katem zatrzymania w naszym portfelu badz zdezinwestowania jej. Jezeli chodzi
o dezinwestowanie, dokonywana jest dalsza analiza majgca na celu ustalenie, czy dana
nieruchomo$¢ z punktu widzenia maksymalizacji zysku na jej zbyciu moze byc zbywana,
jest gotowa do zbycia, czy tez nalezy dokona¢ podwyzszenia jej wartoSci, zoptymalizo-
wania jej wartoSci. Mogg to by¢ réznorodne dzialania — od podziatu czy 1gczenia dziatek,
poprzez czynny udzial w procesie uchwalania nowych planéw zagospodarowania tak,
zeby te plany przewidywaly funkcje korzystne dla wartosci tych dzialek, az po wrecz
aktywne dzialanie, zmierzajace do zmiany w czesci czy w calosci planéw zagospodarowa-
nia przestrzennego, aby maksymalizowac warto§¢ tych nieruchomoéci, ktére zbywamy.
W wyniku analizy tej grupie nieruchomosci znajdujemy takie, ktore rzeczywiScie nie
sg dostosowane do naszego portfela docelowego, ale ktérych warto§¢ moze by¢ zwiek-
szona poprzez realizacje projektow deweloperskich o charakterze mieszkaniowym. Tak
wiec kazda z tych nieruchomosSci jest indywidualnie analizowana pod kgtem maksyma-
lizowania jej wartosci.

I ostatni kierunek dziatania, bardzo istotny, to dzialalnos¢ deweloperska i realizacja
dodatkowej wartosci w postaci marzy deweloperskiej. O tym juz byla mowa, wiec dla
zaoszczedzenia czasu nie bede tego powtarzal.

Na stronie 13 materialu prezentujemy konkretne osiagniecia i chwalimy sie nimi. To,
o czym przed chwilg mowilem, te dzialania, znajdujg swoj efekt mierzony konkretnymi
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liczbami, wskazujacymi na bardzo istotng poprawe efektywnosci pracy naszej grupy kapi-
talowej. Wystarczy powiedzie¢, ze w ciggu tych dwoch — trzech lat bardzo istotnie wzrosty,
bo o kilkadziesigt procent, wyniki z najmu, czyli z podstawowego segmentu naszej dzia-
talno$ci. Towarzyszyla temu do§¢ znaczgca poprawa marzy, ktora jest najlepszg miarg
poprawy efektywnoS$ci naszego dziatania. Redukcja kosztow stalych, kosztow administra-
cyjnych, ogblnego zarzadu jest tez znaczaca — od poziomu blisko 50 mln z1 do okoto 30
mln z1. Jest to, oczywiscie, pochodng znaczacej redukeji poziomu zatrudnienia, optymali-
zacji, dostosowania poziomu zatrudnienia do potrzeb, ktéremu w sposob naturalny towa-
rzyszy znaczgca redukcja kosztéw wynagrodzen. Skorygowana EBITDA w naszej ocenie
jest chyba najlepszg miarg naszej efektywnoSci operacyjnej — tu tez mozemy sie pochwalié,
ze na przestrzeni dwoch — trzech lat wzrosla z poziomu niespeina 20 min z1 do 35 mln zt.
Myséle, ze te liczby sa chyba najlepsza miara tego, co udalo nam sie osiggngé. Na stronie
14 materialu chcieliSmy panstwu zaprezentowac kilka konkretnych dziatan operacyjnych
o charakterze projektow, gdzie widac, ze jesteSmy wydolna, sprawng organizacja, ktora
z sukcesem moze te projekty realizowac. O wiekszosci z nich wspominat pan prezes Lebie-
dzinski. Sg one, jak wspomnialem, prezentowane na stronie 14.

Kolejny slajd z tych istotnych, na ktore zawsze staramy sie zwraca¢ uwage prezen-
tujac naszg strategie, jest na stronie 16. Tak sie sklada, ze praktycznie juz omowilem
to, co jest na tym slajdzie. Wystarczy podkreslic, ze to, co charakteryzuje nasze podej-
Scie, to aktywne zarzadzanie portfelem, celem maksymalizowania jego wartosci. Poza
poprawg efektywnosci na tych nieruchomosciach, ktére chcemy pozostawic, zarzadzanie
to obejmuje program dezinwestycji, zbycia nieruchomosci niepasujacych do struktury
docelowej portfela nieruchomosci, ale takze program deweloperski, czyli budowy obiek-
tow na tych kilkunastu nieruchomosciach, jak réwniez nabywanie nowych nieruchomo-
§ci, charakteryzujacych sie wysoka efektywnogcia.

Prosze panstwa, kolejna strona, 17-ta materiatu: jest tam trudny, niewiele méwigcy
wykres. Postaram sie przyblizy¢, o co w nim chodzi. Ten wykres ma na celu zobrazowanie
tego, co ma by¢ efektem naszych dziatan. Analizujemy dochodowos¢ kazdej z naszych stu-
kilkudziesieciu nieruchomosci bardzo precyzyjnie. Tak sie sklada, ze ten portfel jest bardzo
zrdznicowany. Sg nieruchomoéci, ktore majg dochodowosc dodatnia, ale sa i takie, ktore netto
generuja straty. Jezeli ulozymy w szeregu te nieruchomosci od generujacych najwyzsze zyski
do tych, ktére generujg najwyzsze straty, mozemy powiedziec, ze jest grupa kilkudziesieciu
nieruchomoéci, ktore tworza zyski, przekladaja sie na zysk calej grupy kapitalowej. One
sg zobrazowane po lewej stronie, od czerwonej kropki. Niestety, jest grupa nieruchomosci,
ktore zjadajg te wartos¢, czyli generuja straty. Pierwsze nasze dzialanie, to pozbycie sie tych
nieruchomosci. Stad ten program naszych dezinwestycji. Jak powiedzialem, dziatamy row-
niez w kierunku podwyzszenia efektywnosci tych nieruchomosci, ktére zostaja w naszym
portfelu. Dewelopujemy nieruchomosci tworzac rowniez nowoczesne powierzchnie i dostar-
czajac je do naszego portfela. Kolejnym naszym kierunkiem dzialania jest akwizycja, naby-
wanie nieruchomosci o wysokie] efektywnosci. To bedzie sie przektadalo na to, co obrazuje
ta zielona strzatka, czyli na podniesienie efektywnoSci calego portfela, czyli maksymalizacje
warto§ci generowanej przez caly nasz portfel.

Ten wykres pokazuje dochodowos$¢ ekonomiczng mierzong ksiegowo. Mamy pelng
Swiadomosc tego, ze powinniSmy analizowaé dochodowo§é dla naszych akcjonariuszy,
czyli patrzec z perspektywy kapitalu. Tu warto wspomnieé¢ o tym, ze my, jako grupa
kapitalowa, dzialajaca na rynku nieruchomosci, jesteSmy grupg dosc specyficzng. Nie
mamy tzw. lewara finansowego, nie mamy dzwigni finansowej. Nie jesteSmy w ogdle
zadluzeni. Nie jest to optymalna sytuacja. Czyni nas to wyjatkowymi. To ma swoje plusy
takie, ze w perspektywie najblizszych lat mozemy $mialo patrze¢ na mozliwoSci reali-
zacji naszego ambitnego programu deweloperskiego, ale z drugiej strony, fakt, ze nie
mamy finansowania zewnetrznego, a takim finansowaniem charakteryzujg sie struk-
tury bilans6w spotek naszych konkurentow na rynku, oznacza, ze nie wykorzystujemy
maksymalnie mozliwo§ci generowania dla naszych akcjonariuszy najwyzszych zwrotow.
Dlatego tez zaktadamy pewien poziom zadluzenia celem zwiekszenia efektu tzw. dZwigni
finansowej i powiekszenia zwrotu dla naszych akcjonariuszy.

d.f.
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Dzisiaj zaczynamy z pozycja wyjatkowa. Wiekszosé naszych konkurentéw ma poziom
zadluzenia przekraczajacy w strukturze pasywow nawet 50%. Kiedy poréwnujemy sie
z rynkami dojrzalymi, tez to analizujemy. Na rynkach kontynentalnych, w szczegél-
nosci na rynku niemieckim, czy niemieckojezycznym, firmy austriackie lub niemiec-
kie aktywne na rynku nieruchomosci lewarujg sie znacznie $mielej, nawet powyzej
poziomu 60%. Firmy na rynku brytyjskim sg bardziej ostrozne, jesli chodzi o finanso-
wanie zewnetrzne, tam jest to poziom 30 — 40%. Poziom, jaki wedlug nas jest optymalny,
to okolo 50% i to tez zaklada nasza strategia.

Prosze panstwa zaczynamy z pozycja do$¢ uprzywilejowang, bo nasze wolne §rodki
pieniezne, to okoto 100 mln z1 i nie jesteSmy zadluzeni. Mozemy realizowac te pro-
jekty deweloperskie i projekty akwizycyjne, o ktérych moéwitem. To powinno sie prze-
tozy¢ na efekty wskazane na stronie 19 materialu, czyli na to, co zamierzamy osiggnaé
poprzez realizacje naszej strategii. A powinno sie przelozy¢ na znaczacy wzrost portfela
naszych aktywow z poziomu dzisiejszych 2 mld zt do poziomu okoto 180-190% wyzszego,
czyli do okoto 5,7 mld z1. To bedzie mozliwe przy zwiekszeniu finansowania zewnetrz-
nego z poziomu dzisiejszego ujemnego — 100 mln, czyli wolnych §rodkow pienieznych,
do poziom u finansowania dluznego okolo 50% pasywow, poprzez realizacje projek-
tow deweloperskich i poprzez akwizycje na rynku inwestycyjnym, siegajaca powyzej 1
mld zl. Zakladamy, ze nasza efektywno§¢, mierzona zwrotem z nieruchomoéci, ktory
dzisiaj jest na poziomie okoto 4%, wzro$nie do rynkowego poziomu przewyzszajgcego
6%. Powinna wzrosng¢ nasza efektywnosc zarzadzania tym portfelem, mierzona rela-
cja kosztow staltych do wartosci portfela. Udzial kosztow stalych zmaleje z okoto 2,5%
obecnie do poziomu ponizej 1%, czyli do 0,7%. To wszystko lacznie, w efekcie przetozy
sie na wspomniany przez pana prezesa Lebiedzinskiego zakladany wzrost naszych
aktywow netto nawet o 75%, czyli o okoto 1,5 mld zl, z czego okolo potowe planujemy
wyplaci¢ w formie dywidendy. Z perspektywy naszych akcjonariuszy, a wiekszosciowym
jest Skarb Panstwa, oznacza to, ze chcemy realizowac strategie zapewniajaca wplywy
w formie dywidendy. Zwrot dla akcjonariuszy bedzie mial charakter kasowy, jak réw-
niez dokona sie poprzez wzrost aktywow netto i przebudowe, gleboka restrukturyzacje
naszego portfela nieruchomosci. Liczymy na to, ze nastgpi rowniez aprecjacja — wzrost
wartosci kapitatowej naszych akcji notowanych na Gieldzie Papieréw WartoSciowych.
Takie jest akademickie zalozenie, ze wzro§nie wskaznik price book value, czyli odnie-
sienia ceny do wartosci ksiegowej, do aktywow netto, co tgcznie powinno sie przekiadaé
na calkowity, do$¢ znaczgcy wzrost wartosci dla naszych akcjonariuszy. Dziekuje bardzo.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Dziekuje bardzo panie prezesie. Szanowni panstwo, zanim rozpoczniemy dyskusje,
chcialbym oddac jeszcze glos przedstawicielowi NIK, panu Stawomirowi Grzelakowi,
jako ze NIK kontrolowala PHN SA. Bede wdzieczny za przedstawienie informacji o efek-
tach tej kontroli.

Dyrektor Departamentu Gospodarki, Skarbu Panstwa i Prywatyzacji Najwyzszej 1zby
Kontroli Stawomir Grzelak:

d.f.

Uprzejmie dziekuje. Szanowni panstwo, faktycznie NIK kontrolowala proces prywaty-
zacji PHN. Ustalenia tej kontroli zostaly zawarte w naszym raporcie zatytulowanym
,Gospodarowanie wybranymi nieruchomosciami Skarbu Panstwa”. Zostal on zatwier-
dzony przez prezesa NIK 24 czerweca br. i przestany m.in. do Sejmu.

W tym momencie trudno mi sie odnie§¢ do szczegélow strategii, ktora przedstawili
tu panowie prezesi PHN. Pewne elementy tej strategii byly badane przez NIK rowniez
w ramach tej kontroli w roku 2012. Generalnie, z pozycji kontrolera uwazamy, ze kon-
cepcja konsolidacji spélek zajmujacych sie nieruchomosciami, potgczenia ich w jeden
holding, wydaje sie trafna. BadaliSmy réwniez sam proces prywatyzacji jako taki. Nasza
ocena jest pozytywna, pomimo stwierdzonych nieprawidlowosci. W ramach kontroli
badaliémy m.in. symulacje dotyczace budowy ksiegi popytu, badaliémy poziom cen
ustalonych przez Ministra Skarbu Panstwa w ofercie publicznej, jak réwniez poziom
dyskontu. UznaliSmy, ze te parametry, ktére w zasadzie zdeterminowaly przychody
Skarbu Panstwa z prywatyzacji tej spotki, zostaly trafnie ustalone. Nie mamy tu wiek-
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szych zastrzezen do dzialalnoSci Ministerstwa Skarbu Panstwa, natomiast zwrociliémy
uwage na pewne ryzyko, o ktorym zresztg pojawila sie wzmianka w prospekcie emisyj-
nym spotki. To ryzyko wynika z faktu, ze niektore spotki barterowe wchodzace w skad
holdingu nieruchomoéci zawieraly umowy bez wymaganej zgody Ministra Skarbu Pan-
stwa. Taka zgoda jest wymagana w art. 5a w ustawie o wykonywaniu uprawnien przy-
shugujacych Skarbowi Panstwa. Brak stosownej zgody ministra oznacza, ze te umowy
sg niewazne z mocy prawa. NIK w czasie kontroli zbadata 14 takich uméw. Polowa
z nich byla zawarta bez wymaganej zgody. S to na przyktad umowy najmu powierzchni
o wartoSci przekraczajacej 50 tys. euro rocznie. To moze stanowi¢ pewien problem. Jest
to jednak naruszenie przepisow.

Po czesci ten problem wynika z faktu niewystarczajacej wspolpracy pomiedzy jed-
nostkami organizacyjnymi ministerstwa skarbu. Na przyklad departament wykonujacy
nadzor wlascicielski nad holdingiem nie opiniowal prospektu emisyjnego. To jest uchy-
bienie natury biznesowej czy organizacyjne;.

Jezeli chodzi o dzialalno$¢ holdingu, to jak powiedzialem, trudno nam sie wypowie-
dzie¢ calo$ciowo, natomiast pewne elementy zostaly opisane w naszym raporcie, na przy-
klad operacje dotyczace tzw. optymalizacji podatkowej, czyli podnoszenia wartosci nie-
ruchomosci wchodzacych w sktad aktywow holdingu. Nie kwestionujemy ich z punktu
widzenia legalnoSci tych operacji. Sg one nawet w pewnym sensie uzasadnione, dlatego
ze warto$¢ ksiegowa tych nieruchomosci byla zdecydowanie nizsza niz warto§é ryn-
kowa. W zwigzku z tym dokonano takich przeksztalcen, jak wnoszenie nieruchomosci
do spoétek komandytowo-akeyjnych, a nastepnie sprzedaz do spotek z ograniczong odpo-
wiedzialnoScig, zaleznych od holdingu. Wedlug naszych ustalen dzieki temu uzyskano
mozliwo$¢ rozwigzania rezerwy na podatek dochodowy w wysokoSci okolo 78 mln zt
za pierwsze 3 kwartaly 2013 r. Zwracamy jednak uwage na ryzyko zakwestionowania
tych operacji jako pozornych przez organy podatkowe. Taka ewentualnosc istnieje. Jak
powiedzialem, nie kwestionujemy tego z punktu widzenia legalnosci.

Jezeli chodzi o skorygowany wskaznik EBIDTA, o ktorym wspomnial pan prezes,
rowniez nie kwestionujemy wykorzystywania tego wskaznika. Jednak on jest w pewnym
sensie nietypowy, dlatego ze ta korekta polega na tym, ze nie uwzgledniono kosztow pry-
watyzacji gietdowej, kosztow reorganizacji, restrukturyzacji, odpraw dla zwalnianych
pracownikow oraz rezerwy na ewentualne odszkodowania z tytulu nieterminowo odda-
nych lokali i napraw gwarancyjnych. Ale to jest tak na marginesie, bo to nie jest jakas
istotna sprawa.

Nieco bardziej istotna jest kwestia dotyczgca roszczen Skarbu Panstwa wobec War-
szawskiego Holdingu Nieruchomosci. Te roszczenia wynikaja z faktu, ze zostala zawy-
zona warto§¢ akcji, ktére przyznano pracownikom 1gczonych spétek. Te roszczenia
zostaly okreslone na kwote okoto 7,4 mln zi. Do zakonczenia naszej kontroli ta sprawa
nie zostala rozwigzana. Nie wiem, jak to sie potoczyto.

Jest jeszcze jeden problem, ktérego wystgpienie stwierdziliSmy w dziatalnoéci hol-
dingu, mianowicie kwestia nadzoru wtascicielskiego nad spotkami zaleznymi. Ten nad-
z6r jest realizowany przez wladze holdingu w postaci unii personalnych — czlonkowie
organdow spotki dominujacej zasiadajg w organach spotek zaleznych. Ten sposob nadzoru
krzyzowego jest w korporacjach typowy. Nie mozna zarzuci¢ tutaj jakiego$§ niewlaSci-
wego dzialania, natomiast problem polega na tym, ze istnieje mozliwo$¢ omijania w ten
sposob ustawy kominowej, ograniczajacej wynagrodzenia w spoétkach kontrolowanych
przez Skarb Panstwa. I na to tez zwrociliSmy uwage.

W ramach kontroli stwierdziliSmy szereg uchybien o mniejszej wadze, nie bede juz
kontynuowal ich wskazywania, one sg opisane w naszym raporcie z kontroli. Tak wygla-
dajg jej wyniki z naszego punktu widzenia. Dziekuje bardzo.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Dziekuje bardzo. Moze od razu poprosze o odniesienie sie do uwag NIK, zwlaszcza
do kwestii nadzoru - jak dopowiada pani przewodniczaca, a potem rozpoczniemy dys-
kusje. Bardzo prosze, pan minister ma glos, a p6Zniej pan prezes.
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Podsekretarz stanu w MSP Rafal Baniak:

Wypowiem sie bardzo krétko, zwlaszcza w dwoch kwestiach. Pierwsza sprawa, to uzyski-
wanie zgdd w trybie art. 5a. Potwierdzam to, o czym mowil pan dyrektor. Rzeczywiscie
byly takie sytuacje na poziomie spotek barterowych w holdingu. Wydaje sie, ze dokladnie
te sytuacje przeanalizowaliSmy. Jest to naruszenie przepiséw, mamy tego §wiadomosc.
Dzisiaj wychodzimy z zalozenia, ze zmiana, odwrocenie procedury, czy raczej powrot
do procesu z uwzglednieniem uzyskiwania zgod, doprowadzitby do ryzyka w dzisiejszych
zobowigzaniach wobec partneréw handlowych PHN. Dlatego uznaliSmy, ze poniewaz
partnerzy nie kwestionujg tego braku zgody, braku tej przestanki formalnej, nie pod-
jeliSmy proby zmiany tego stanu rzeczy, uczulajgc jednocze$nie zarzad, by tego typu
sytuacje nie powtorzyly sie w przysztosci.

Pan dyrektor byl laskaw dwa razy wspomnie¢ o kwestii nadzoru, o braku opinii
departamentu nadzorujgcego przy prospekcie emisyjnym i o braku nalezytej wspotpracy.
By¢ moze brakowalo tego w odpowiedniej dokumentacji, natomiast, cho¢ wykonuje nad-
zor do§é krotko jako czlonek kierownictwa, zgodnie z mojg najlepsza wiedzg uwazam,
ze taka wspolpraca jest prowadzona na biezaco przez przedstawicieli Skarbu Panstwa
w organach nadzoru, czyli w radzie nadzorczej. Takze zarzad komunikuje sie na biezaco
zaroéwno z kierownictwem Departamentu Nadzoru Wtascicielskiego, jak i z pracowni-
kami departamentu odpowiedzialnymi za sprawowanie nadzoru nad spotka.

Jezeli chodzi o prospekt emisyjny, by¢ moze, jak pan powiedzial, zabraklo formal-
nego potwierdzenia, ale przedstawiciele Departamentu Nadzoru Wtascicielskiego, choé¢
nie pracowali w zespole przygotowujacym prospekt wspélnie z doradcami, byli w trybie
roboczym konsultowani na biezgco. Tym niemniej potwierdzam, ze wystapity tego typu
uchybienia, a wiec brak spetnienia formalnych warunkow, czyli brak potwierdzonego
na piSmie modelu wspoélpracy. Bedziemy starali sie, zgodnie z sugestiami NIK, realizo-
wac ten wymog w przyszlosci. Co do kwestii optymalizacji podatkowej, to bardzo prosze
pana prezesa o ustosunkowanie sie.

Prezes zarzadu PHN SA Artur Lebiedzinski:

Panie przewodniczacy, panie dyrektorze, zanim pan prezes Stasiak odniesie sie do kwe-
stii optymalizacji podatkowej, chcialem dla porzadku wspomnieé, ze jezeli chodzi
o roszczenie Skarbu Panstwa, to kwestia ta zostala rozwigzania. Zawarliémy stosownag
ugode i PHN dokonal skupu akeji, ktére nastepnie zostaly przekazane na rzecz Skarbu
Panstwa. Tuz po zakonczeniu pracy przedstawicieli NIK rozwigzaliSmy ten problem
w dobrej wspélpracy z partnerem nadzoru, z ministerstwem. Co do skorygowane;j
EBIDTY, o czym méwil pan dyrektor, chciatbym, aby Wysoka Komisja miata na uwadze
pewien aspekt. Skorygowana EBITDA, to jest taki wskaznik, ktéry pokazuje, jaka jest
dochodowo$c biznesu. Jest skorygowany dlatego, ze jesli mamy do czynienia z procesem
upublicznienia, to jest sporo kosztéw jednorazowych takiego procesu. Dlatego jest sko-
rygowana EBITDA, bo dokonujemy korekty o te czynnoéci, ktére majg charakter jed-
norazowy, czyli niepowtarzalny. W przyszlosci tych korekt bedzie coraz mniej, bo takich
wydarzen jednorazowych bedzie coraz mniej, ale to nam w ciggu czasowym pozwala
pokazaé dochodowos¢ spo6tki i poréwnac dane za poszczegélne okresy.

Jezeli chodzi o optymalizacje podatkowa, to pozwolcie panstwo, ze wypowie sie na ten
temat nasz dyrektor finansowy, pan prezes Stasiak.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Dziekuje bardzo panie prezesie.

Czlonek zarzadu ds. finansowych PHN SA Wlodzimierz Stasiak:

d.f.

Dziekuje. Panie przewodniczacy, Wysoka Komisjo, panie dyrektorze, jesli chodzi o zagad-
nienie tzw. optymalizacji podatkowej, to mysle, ze pan dyrektor bardzo trafnie przedsta-
wil ten proces, z tym, ze chcialem uzupetnic¢ wypowiedz w ten sposob, ze z mojej perspek-
tywy jest to proces niejako uboczny, poniewaz nadrzednym procesem jest restrukturyza-
cja grupy, zmierzajgca do alokowania nieruchomosci do poszczegblnych spotek celowych.
Standard w branzy jest taki, ze poszczegélne nieruchomosci inwestycyjne, w szczegélno-
§ci deweloperskie, znajduja sie w tzw. spoétkach specjalnego przeznaczenia o charakterze
majatkowym. Najogélniej mowigc realizujemy program transferu tych nieruchomosci
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do tych spotek. Dokonujac takiego transferu zawsze stajemy wobec koniecznoSci znale-
zienia najlepszej z ekonomicznego punktu widzenia drogi dojScia do tego celu.

Sytuacja, tak jak pan dyrektor powiedzial, jest taka, ze jest duza rbéznica miedzy
warto$cig podatkowa, ktora de facto jest determinowana historycznymi kosztami naby-
cia nieruchomosci, a biezgcag wartoscig rynkowa. Przy kazdorazowej probie dokonania
takiego transferu do spélki celowej, zeby pozniej w niej np. realizowac projekt deweloper-
ski, nieznalezienie zgodnego z prawem optymalnego sposobu dokonania tego transferu,
oznaczaloby poniesienie znacznych kosztow o charakterze podatkowym. Z perspektywy
akcjonariuszy jest to oczywiScie obcigzenie i zmniejszenie tej wartoSci, ktora jest dla
nich generowana. Jako zarzad, jesteSmy zobowigzani do maksymalizacji efektywnosci
naszej organizacji, celem uzyskania maksymalnego zwrotu dla naszych akcjonariuszy.
Nie ma potrzeby specjalnie przypominac, ze wiekszo§ciowym akcjonariuszem jest Skarb
Panstwa. Dlatego czujemy sie zobowigzani do znajdowania w ramach prawa takich roz-
wigzan, ktore maksymalizuja dla naszych akcjonariuszy te korzysci. Takie jest przynaj-
mniej moje zdanie, ale sadze, ze takze czlonkéw poprzedniego zarzadu i pana prezesa
Lebiedzinskiego. Udalo nam sie wypracowaé takie rozwigzanie, w wyniku zastosowania
ktérego, moglisSmy uzyskaé, jako efekt uboczny, poza osiggnieciem celu operacyjnego,
czyli umieszczenia nieruchomosci w spotkach celowych, mozliwo§¢ rozwiazania w zna-
czacej kwocie rezerwy na podatek odroczony. Jest to do konca roku kwota okoto 100
mln zl. Pan prezes wspomnial o kwocie 80 mln zl za trzy kwartaty, do konca roku bedzie
to okolo 100 mln z1. Zbiezno§¢ tej kwoty z wyptacong dywidenda nie jest przypadkowa,
bo oczywiscie ponad 70% tej kwoty trafilo bezposrednio do Skarbu Panstwa wlasnie
w ramach dywidendy.

To tyle, jesli chodzi o efekt tzw. optymalizacji podatkowej. Mam nadzieje, ze to wyja-
$nienie zagadnienia wyczerpuje temat. Jesli chodzi o EBITDE, pan prezes Lebiedzinski
wypowiedzial sie najtrafniej. Tak, jest ona skorygowana, nietypowa, ale wiasnie pozwala
pokaza¢ poréwnywalng miare zwyklej dzialalnosci operacyjnej, nieobcigzonej jednora-
zowymi zdarzeniami, takimi jak prywatyzacja, restrukturyzacja, odprawy. OczywiScie
zwyklg EBITDE tez przewaznie pokazujemy. Nie pokazujemy jej tu, bo tu jest jednora-
zowy wydatek, ktory de facto jest inwestycja i zaklocatby on pomiar biezacej, zwyklej
operacyjnej efektywnosci naszego dzialania.

Roszczenia Skarbu Panstwa. Pan prezes odniést sie do tego. Tak, udato nam sie uzy-
skac ugode, zaspokoi¢ roszczenia Skarbu Panstwa. To byl chyba przykiad dobrej wspél-
pracy spotki z nadzorem. Jesli chodzi o umowy zawarte bez zgody Skarbu Panstwa,
w uzupelnieniu wypowiedzi pana ministra podam, ze to jest pewna zaszto$¢ historyczna.
Mo6wimy o umowach zawieranych jeszcze przed utworzeniem Grupy Kapitatowej PHN.
Nie jest usprawiedliwianiem sie to, co teraz powiem, ale sagdze, ze mozna uznac za oko-
licznoéc¢ tagodzaca fakt, ze te spotki, ktore weszly w sklad PHN SA, nie byly jedynymi
spotkami majacymi tego rodzaju problem, ze w przypadku najmu jakiej§ powierzchni
nieruchomosci nie wystepowaly o stosowne zgody do MSP. Pytanie, jakie to efektyw-
nie rodzi ryzyka na dzi§? Oémielitbym sie postawic teze, ze zadne, dlatego ze z biegiem
czasu jest coraz mniej tych umow, bo one w sposéb naturalny wymieraja, a te, ktore
pozostaja, to sg umowy w zdecydowanej wiekszosci zawarte na czas nieokreslony. Rozu-
miem, ze je§li NIK wskazuje na ryzyko, to chodzi o takie ryzyko, ze moga np. w latwiej-
szy sposob wyjsc¢ z tych umoéw nasi kontrahenci. Uwazam, ze poniewaz wiekszo$¢ umow
jest zawarta na czas nieokreslony, to gdyby kontrahenci chcieli zerwa¢ te umowy, nie
musieliby sie ucieka¢ do argumentu, ze te umowy zostaly zawarte w sposob niewazny.
Mogliby to uczynic¢ korzystajac 3 czy 6 miesiecy wypowiedzenia.

Mozemy sie pochwalié, ze jest do§¢ duza retencja naszych najemcoéw, mimo uméow
na czas nieokreslony. W mojej ocenie nie rodzi to zadnego dla nas ryzyka i nie odnotowa-
liémy ani jednego przypadku, by nasz kontrahent wykorzystal ten argument, aby zerwaé
z nami umowe i narazil nas w zwiazku z tym na jakie§ straty.

d.f.
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Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Dziekuje bardzo, otwieram dyskusje. Bardzo prosze, czy po tym wyczerpujacym wpro-
wadzeniu kto$§ chce zadaé pytanie? Pan posel Zubowski, bardzo prosze, potem pan posel
Rojek.

Posel Wojciech Zubowski (PiS):

Dziekuje bardzo. Panie przewodniczacy, szanowny panie prezesie, szanowni panstwo, jak
zwykle bede mial kilka uwag. Po pierwsze, ciesze sie bardzo, ze z dziesieciu kluczowych
klientow PHN SA siedem, to podmioty zalezne, albo kontrolowane przez Skarb Panstwa,
bo to nie tylko Poczta Polska, ale i Agencja Mienia Wojskowego i kilka innych podmio-
tow. Mamy de facto do czynienia z sytuacja, w ktorej platnoséci za wynajem przechodza
ze Skarbu Panstwa do spotki przez Skarb Panstwa kontrolowane;.

Szanowny panie prezesie, przedstawiliscie plany holdingu na najblizsze miesigce.
Oczywiscie czas to zweryfikuje. Pozwole sobie tylko zwrdci¢ uwage na zastrzezenie znaj-
dujace sie na przedstawionej przez panstwa prezentacji: , Niniejsza prezentacja, zwig-
zane z nig slajdy oraz ich opisy moga zawiera¢ stwierdzenia dotyczace przyszloSci, jed-
nakze takie prognozy nie mogg byc¢ odbierane, jako zapewnienie czy projekty, co do ocze-
kiwanych przyszlych wynikéw finansowych i w kazdym przypadku mogg podlegaé zmia-
nom”. Jest to standardowe ostrzezenie zwigzane z wszelkiego rodzaju operacjami takze
na gieldzie. Dlatego tez chyba panstwo nie sg zdziwieni, ze podchodzimy z nadzieja, ale
tez by¢ moze ze sceptycyzmem, do informacji prezentowanych przez panstwa. Szcze-
goélnie, gdy zwrocimy uwage na notowania gieldowe. Panstwo przedstawili informacje
na temat planow tego, co zamierzacie robi¢, ale to przeciez dwa miesigce temu spotka
miala najnizsze wyniki w swojej historii. Tak bylo 1 sierpnia br. To wynikalo z infor-
macji zawartej na stronie internetowej. Prositbym o kilka slow wyjaénienia, jak to sie
stalo, ze w ciggu 6 miesiecy notowania spadty z ponad 30 zt do ponizej 20 zt - do 19,51 zl.
Trudno tez patrzec na te historyczne dane i nie pomysleé¢ o tym, ze choc¢ przedstawiliScie
panstwo na tych wykresach informacje méwigce, ze jest Swietnie, to inwestorzy jako$
tego entuzjazmu nie podzielali. Rynek ma zawsze racje, jesli chodzi o gielde. Prositbym
wiec, aby do tego sie odnieS¢.

Prositbym tez o dane na temat planowanych przejec¢ spotek czy nieruchomosci, bo byta
i taka informacja. Dlaczego na to zwracam uwage? Dlatego, ze niedawno mieliémy oka-
zje rozmawiaé na posiedzeniu Komisji Skarbu Panstwa na temat Polskich Inwestycji
Rozwojowych i jednym z projektow, ktory byl przedstawiany, jako dos¢ zawansowany
i majacy szanse powodzenia, bylo wykupywanie nieruchomosci w centrach duzych miast,
takich jak Wroclaw, Krakow, Warszawa, 1.6dZ, Poznan. Byla mowa o miastach wielko§ci
tego typu. Wtedy zainteresowanie postéw wzbudzito to, w jaki sposob beda pozyskiwani
oferenci, ktorzy maja przedstawiac swoje oferty. Panstwo tez, jak rozumiem, zamierzacie
kupowacé spoétki. By¢é moze dla niektérych deweloperéw, dla niektérych wiascicieli firm
okazja, by zostaly one kupione przez taki podmiot jak PHN; to szansa na zrobienie inte-
resu zycia. Prositbym wiec o deklaracje w tej sprawie.

Co do raportu NIK- na pewno byly zalecenia pokontrolne. Prositbym o informacje,
kiedy zamierzacie je panstwo wdrozy¢ w zycie, bo jak zrozumialem z pana wypowiedzi,
nie wszystkie z nich zostaly zrealizowane? Opinia NIK byla pozytywna z zastrzezeniami,
stad moje pytanie. Dziekuje, to wszystko.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Dziekuje uprzejmie. Pan poset Rojek ma glos, bardzo prosze.

Posel Jozef Rojek (KPSP):

d.f.

Dziekuje panie przewodniczacy. Panie ministrze, panie prezesie, Wysoka Komisjo, o wiek-
szosci moich watpliwo§ci powiedzial juz przedméwca. Dla mnie wielki znak zapytania
rodzi ta ostatnia dyskusja pomiedzy przedstawicielami NIK a panem ministrem. Sadze,
ze po kontroli NIK spotykaja sie strony, sg pewne zalecenia oraz odpowiedzi podmiotu
kontrolowanego. My§le, ze takowe zostaly juz przekazane. Niepokoja mnie pewne sprawy,
dlatego ze uwazam, iz akurat ta branza dotyczy, mozna powiedzie¢, wartosci wrazliwych,
to sfera, ktora na rynku moze podlegac¢ pewnym spekulacjom, tym bardziej, ze jest to spotka
mloda. Panowie musieliScie, a i poprzednicy tez musieli, w jaki§ sposéb to wszystko zgro-

15




PELNY ZAPIS PRZEBIEGU POSIEDZENIA:
Komisyi SkarBU PANSTWA (NR 118)

madzi¢ w jeden duzy holding. I nie ma co ukrywac, tu pewne watpliwoSci sa, wlaénie dla-
tego, ze to wszystko dotyczy tak wrazliwej sfery, a wiemy, jak ten rynek dzis sie zachowuje:
mozna i tanio i drozej co§ puscic¢ itd., itd. Nie analizowalem protokétu kontrolnego NIK,
moze zaniedbatem to. Kiedy$§ otrzymywaliSmy te dokumenty w formie papierowej, teraz
jest chyba inaczej. Mysle, ze jeszcze raz sie spotkamy, bo mnie to troszeczke intryguje.
Postaram sie pewne watpliwo$ci doprecyzowac i nawet skierowaé te moje watpliwosci —
Jozefa Rojka, posta do pana ministra i do panow prezeséow. To jedna rzecz.

Dos¢ ciekawie i barwnie panowie przestawili te strategie, ale patrzac na notowania
gieldowe i na moment, kiedy firma debiutowatla na gieldzie widzimy, ze niewiele wzrosta
warto§¢ tych akcji w stosunku do dnia dzisiejszego. A panowie tak tu moéwicie o tym,
co to bedzie w przyszlosci. By¢ moze tak bedzie, ale to wszystko jest koniunkturalne.
Nie znamy przyszloSci. Pamietam, jako poset od 2005 r. gdy sie mowilo, ze do dzisiaj,
to juz w Polsce ho, ho jak powinno by¢. Niestety, jest inacze]j. Te warunki dyktuje swiat
globalny. Wiele w panéw wypowiedziach jest przesadnego optymizmu tym bardziej,
ze konkurencja na rynku jest kolosalna. Tu dzien i noc konkurencja czyha, rozmawia,
dyskutuje i jest tu ciagle przeciaganie liny. Taka jest prawda. Obserwujemy to. Jestem
zaskoczony tym, co pan prezes powiedzial, jesli chodzi o Warszawe, o wielkos§¢ inwesty-
cji, wielko§¢ powierzchni — 400 tys. m? w roku. Pochodze akurat z Tarnowa, z potudnia
Polski i widze, jaka jest sytuacja, ze tam powierzchnie stojg wolne i raczej tendencja nie
jest wzrostowa, tylko malejaca. Nie wiem, jak wy to sobie kosztowo potraficie utrzymac?
Wiem, ze macie te dezinwestycji itd., co§ tam opchniecie itd. i to sie wam wszystko zbi-
lansuje. Jak wykazaliScie, 100 mln zt zysku za ubiegly rok bylo. Ale co bedzie w przy-
szlo&ci? Chwalicie sie, ze do roku 2023 bedzie 800 mln zt zysku do podziatu w formie
dywidendy. Dobrze zrozumiatem? To, panowie, jest prawie 10 lat. Biorgc pod uwage
wskazniki i tegoroczny efekt, to 100 mln z1 jest imponujgce. Ale to na poczatku mogliscie
sobie dziata¢ tak swobodnie: tu sprzedac, tam kupi¢, tu zamieni¢. Taka jest prawda, tak
to jest na tym rynku. To jest wszystko dozwolone. Pan z NIK powiedzial, ze sg uchybie-
nia, ale przychylnie ocenil panéw prace.

Zwiekszenie kapitatu o 5,5 mld zt do 2023 r. jest, mysle, ze mozliwe, tylko znowu —
nie wiemy, jakie bedg relacje cenowe? Jakie§ wskazniki sg na tym rynku nieruchomoéci,
mowigce, co sie bedzie dzialo, ale moze tez zdarzyc sie co§ nieprzewidzianego i bedzie
koniec. Panowie musicie przedstawi¢ jaka§ prognoze i przyjaé jakie§ zalozenie. Dlatego
nie wiem, czy ten przesadny optymizm nie spowoduje, ze niedtugo trzeba bedzie zmienié
zarzad? Zycze obecnemu zarzadowi jak najlepiej, bo podobala mi sie forma przedstawie-
nia informagji, tylko ze panowie, tyle bylo tych liczb, wskaznikow, lat, ze jesli czlowiek
nie podgza za wypowiadajacym te tresci, to sie gubi i tyle. Taka jest prawda. Na razie
tyle chciatem powiedzieé, a jesli co§ mi sie jeszcze przypomni, to skieruje moje pytania
lub uwagi w formie pisemnej do pana ministra. Dziekuje.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Dziekuje panie posle za obietnice tego, ze jeSli bedg jakie§ kwestie do wyjasnienia,
to uczyni to pan posel w relacjach dwustronnych. Pan prezes Lebiedzinski odpowie
na kazde pytanie. Poruszanie watkow dotyczacych filozofii planowania w gospodarce
zawsze wzbudza dyskusje. Prosze, kto z panstwa chcial zabra¢ glos? Pan ze zwigzkow
zawodowych? Prosze o przedstawienie sie.

Wiceprzewodniczacy Federacji Zwigzkow Zawodowych Marynarzy i Rybakow Bolestaw

Zasada:
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Bolestaw Zasada, Ogodlnopolskie Porozumienie Zwigzkow Zawodowych. Dziekuje
za zaproszenie i za to, ze moge zapoznac sie ze ,,Strategia”, o ktora prositem od dtuz-
szego czasu, a ktorej do dzi§ nie otrzymaltem. Mam pytanie do pana prezesa Lebiedzin-
skiego. Zaznaczy! pan, ze ma by¢ 12 inwestycji. Méwiac o jednej z nich powiedzial pan,
ze ona jest ,,po bylym Dalmorze”. Chcialem zauwazy¢, ze DALMOR SA nadal funkcjo-
nuje i to nie jest byte przedsiebiorstwo. Moze to byla jakas przenosnia z pana strony, czy
jednak zapisane jest w ,,Strategii”, ze tego przedsiebiorstwa w przyszloéci ma nie by¢?

Nastepne pytanie, do ktérego chciatbym sie przylaczyc¢, zadat poset na temat 1gczenia
spotek w ramach grupy kapitalowej PHN. W jaki sposob te spotki bedg taczone?

d.f.
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I trzecie pytanie — dla mnie najwazniejsze — chodzi o zatrudnienie. Nie przejawiam
entuzjazmu do kwestii zwolnien pracownikéw z 800 do 190. Mam pytanie, a moze raczej
pro§be od zwigzkéw zawodowych, od pracownikéw: chodzi o powstawanie spoétek spe-
cjalnego przeznaczenia. Podzielam stanowisko pana cztonka zarzadu ds. finansowych,
to jest praktykowane takze ze wzgledu na bezpieczenistwo finansowe. Do tych praktyk
nie mam uwag i zastrzezen. Pytanie dotyczy tego, czy nie mozna by stworzy¢ programu
przeszkolen naszych pracownikow, bedacych jeszcze w Grupie Kapitatowej, aby w pierw-
szej kolejnosci zatrudniac¢ do tych spotek wlasnie ich? Chodziloby o to, aby nie zwal-
nia¢, aby odej$¢é od koncepcji zwolnien pracowniczych, lecz przeszkoli¢ naszych ludzi,
by w pierwszej kolejnosci mogli znalezé zatrudnienie. Dziekuje.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Dziekuje bardzo. DALMOR SA jako taki istnieje, to jest bezdyskusyjne. Rozumiem,
ze nie ma innych pytan i innych zgloszen do dyskusji? Jeszcze zglasza sie pan poset
Jastrzebski i pan posel Rojek, tak?

Posel Leszek Jastrzebski (PO):
Mam krotkie pytanie. Rok temu rozmawialiSmy z panem prezesem na temat tego,
ze spotka bedzie prywatyzowana, ze bedzie poszukiwany nabywca na akcje spotki. Rozu-
miem, ze od tej koncepcji odeszliémy? Czy dlatego, ze nikt sie nie znalazl, czy moze
oczekiwania cenowe Skarbu Panstwa byly rozbiezne z propozycjami inwestoréw? Czy
droga prywatyzacji zostala zaniechana na krocej czy na dtuzej? Takie miatbym pytanie.

Posel Jozef Rojek (KPSP):
Chodzi o kwestie ludzkie, bo....

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Chcialbym zamkna¢ dyskusje, tak wiec trzeba byloby zmierza¢ do jej konca.

Posel Jozef Rojek (KPSP):

Tak, juz nie bede wiecej zabieral glosu. Chodzi o kwestie ludzkie. Pan powiedziat,
ze na poczatku, gdy powstal holding, pracowalo 900, nie — 800 osob. Obnizenie liczby
pracownikéw do okolo 130, jak sie odbylo? Na jakiej podstawie? To byly wypowiedze-
nia, odejScia na emeryture? Pytam, bo to byla duza grupa ludzi. Wiem, ze nastapito
pewne rozproszenie. Jak jednak teraz sobie poradzicie bez tych ludzi? Czy nie ujmujecie
w strukturze organizacyjnej takze liczby osob zatrudnionych w tych spétkach — wnucz-
kach, corkach itd.? Moze tu te osoby sg? Dziekuje.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Dziekuje pieknie. Rozumiem, ze moge zamkna¢ dyskusje i poprosi¢ pana ministra i pana
prezesa o udzielenie odpowiedzi.

Podsekretarz stanu w MSP Rafal Baniak:

Dziekuje bardzo. Co do komentarzy pana posta Zubowskiego — byl to komentarz trafny,
jak najbardziej. Nie chcialbym sie baé tego slowa. Funkcjonujemy w jakiej$, mowigc
w pewnym cudzystowie, bo nie chciatbym uzy¢ tego okreslenia wprost, grupie kapita-
towej Skarbu Panstwa. I tutaj szukamy synergii. Nie widze powodu, zeby jaka$ spotka
Skarbu Panstwa, czy z udzialem Skarbu Panstwa, szukala dla siebie siedziby poza struk-
turg PHN, jezeli taka siedziba jest dostepna. Szukajgc tez innych zrodel synergii, chcemy
tego pilnowac.

Co do planu PHN i czynionych zastrzezen. Na okoliczno$¢ komunikacji, zwlaszcza,
ze mamy do czynienia z podmiotem publicznym, musimy czyni¢ takie zastrzezenia. Jesli
chodzi o operacje dokonywane wewnatrz spotki, to nie mozemy w nie wchodzi¢ na posie-
dzeniach Komisji, natomiast prosze wierzyc¢, ze to, co przyjal zarzad, bylo poddane dos¢
glebokiej analizie. Tu nawigzuje do tego, o czym moéwil pan poset Rojek - jakie§ para-
metry do prognozy trzeba przyjac. Tu nie ma dogmatu nieomylnoSci prezesa Lebiedzin-
skiego i spo6lki, natomiast sg prognozy bliskie rynku i trendom, jakie mozna w okreslonej
perspektywie przewidywac, podazajac za analitykami i za wlasng obserwacjg. Czego$
trzeba sie trzymac i takie jest generalne zalozenie, przyjete w dokumencie.

d.f. 17
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Co do notowan gietdowych - tu pan posel Zubowski moéwit o przypadku zalama-
nia, gdy to zaczynaliSmy przy poziomie 30 zl, a teraz jesteSmy przy kwocie 24 -25 zl.
Po pierwsze, byla dywidenda 2 z1 na akcje. Na drugi dzien tego typu sp6iki przeszaco-
wuje sie, przelicza. Po drugie, jak méwilem na wstepie, byliSmy w aktywnym procesie
poszukiwania inwestora. Z reguly jest tak, ze jezeli pojawia sie na horyzoncie inwestor
prywatny, ktéry miatby potencjalnie objac akcje bedace dzi§ w posiadaniu Skarbu Pan-
stwa, to spotka na swojej wycenie zyskuje premie. Akcjonariusze obecni w strukturze
akcjonariatu chcieliby tego prywatnego, zewnetrznego inwestora. Stad mamy zwyzke
kursu. Jezeli oglaszamy decyzje, komunikujemy rynkowi: stop, dzi§ zamykamy data
room, konczymy ten proces, to kurs wraca do poziomu nizszego, niz wywindowany
takim zachowaniem gléwnego akcjonariusza, jakim jest Skarb Panstwa.

Jesli chodzi o ewentualne inwestycje, na jakie mialby sie decydowaé¢ PHN, to dopoki
Skarb Panstwa bedzie w akcjonariacie, bedziemy pilnowac tego, aby to PHN robil inte-
res zycia, a nie deweloperzy, ktorzy majg ewentualnie z PHN handlowa¢ czy wymieniac
z nim aktywa lub mu je sprzedawaé. Nie widze na widnokregu nikogo, kto mialby zrobié
interes zycia z PHN. Dopdki bedzie Minister Skarbu Pahstwa w nadzorze, bedziemy
starali sie tego z calych sit pilnowac.

Za panem przewodniczacym Zasada pan posel Rojek pytal o kwestie ludzkie. Jezeli
mamy sie benchmarkowaé do rynku, to takze po stronie kosztowej. Mozemy dyskutowaé
o tym, czy panstwo przez swoje udzialy powinno stosowaé w jakiejs spolce zatrudnienie
socjalne, ktore jest bliskie mojemu sercu, ale nie w spoétkach tego typu. Wydaje mi sie,
ze rozstanie z ludzmi nastgpito na warunkach wrazliwych spotecznie, po godziwej stawce,
w ramach programu dobrowolnych odejs¢. Tam nie bylo wyrzucania na bruk, czy jakich§
drastycznych zachowan po stronie zarzgdu. Komentujac dzialania nadzoru wiasciciel-
skiego — panie dyrektorze, poniewaz jest tam obecne panstwo, Departament Nadzoru
Wiascicielskiego pilnowal rowniez i tego, aby te odejscia byly na ludzkich warunkach.
Natomiast nie moglibySmy oczekiwa¢ wzrostu wartoSci spoiki przy poprzedniej struk-
turze zatrudnienia. Wystarczy siegna¢ do poréwnania podobnych podmiotow na rynku
i zobaczyg¢, ile os6b zajmuje sie zarzadzaniem nieruchomog$ciami w innych miejscach.

Co do raportu NIK, mozemy sie umoéwié tak, ze wprawdzie odpowiedzieliémy, ale
jesli odczuwany jest brak takiej pelnej informacji, mozemy sie do tego odnies¢ pisem-
nie, podajac, jak zostaly zrealizowane przez Skarb Panstwa, ale tez i przez sama spotke
poszczegodlne zalecenia NIK. Prosze wierzy¢, ze kazdy raport NIK jest krytyczny, choc¢
przewaznie konczy sie pozytywna opinig. Zawsze NIK jest bardziej drobiazgowa, niz
nadzoér, zawsze wiecej dojrzy, niz my. Z pelng powaga podchodzimy do wszystkich zale-
cen. Prosze wierzy¢, ze nie ma niczego pod stotem. Wszystko w formie pisemnej przeka-
zemy na rece pana przewodniczacego, zeby nie zajmowac czasu Wysokiej Komisji. Jesli
pan prezes chcialby uzupetnic¢ moja wypowiedz, to prosze.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Pan prezes, bardzo prosze.

Prezes zarzadu PHN SA Artur Lebiedzinski:
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Szanowny panie przewodniczacy, panie ministrze, szanowne panie postanki i pano-
wie poslowie, odnoénie do kwestii poruszonej przez pana posta Rojka: poczytuje sobie
za zaszczyt prace dla Rzeczypospolitej oraz to, ze jestem prezesem spoétki Skarbu Pan-
stwa. Jest to dla mnie zaszczytem i poteznym zobowigzaniem. Prosze mi wierzy¢, panie
posle, ze jestem kazdego dnia do dyspozycji pani dyrektor i pana ministra i staram sie
robi¢ jak najwiecej potrafie. Prezentuje rzeczywiscie ambitne strategie, bo jak spadac,
to z wysokiego konia, ale sg one tez oparte na rzeczywistych i mozliwych do wykona-
nia przestankach, na takich, ktore sg faktycznie moze nie konserwatywne, ale mozliwe
do zrobienia.

Odnoszac sie do kwestii osobowej, chciatbym podkreslié, ze w kazdej chwili jestem
do dyspozycji. Pani dyrektor i pan minister to wiedzg. Staram sie pracowac jak najlepiej,
ale tez nie jestem w zaden sposob przywiazany, tzn. staram sie by¢ przywigzany, ale
generalnie jestem do dyspozycji.
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Co do kwestii przesadnego optymizmu powiedzialbym tak: méwimy o okresie okolo
8 lat. Dlatego tez pan prezes Stasiak powiedzial o tym, co udalo nam sie dotad zro-
bi¢. Pewne rzeczy udalo sie wykona¢, duzo jest przed nami. Nie jest to przesadny opty-
mizm, raczej ambitna strategia rozwoju. Wolalbym uzywac takiego okre§lenia. Oczy-
wiScie sprawa konkurencji, tego, co dzieje sie na rynku, jest wazna. W Warszawie 400
m? powierzchni — tak, mamy ja, to prawda, duza cze$¢ z tego nie jest wynajeta. Ale tez
przyklad tej SciSlejszej wspotpracy grupy kapitalowej Skarbu Panstwa z najwiekszymi
polskim spotkami stwarza potencjat chociazby do tego, zeby budowac nowe powierzchni
i robi¢ to z sukcesem.

Odnoénie do ceny gieldowej wypowiedzial sie pan minister. Jeden z panéw postow
wskazal, ze przed rokiem tez méwiliSmy o procesie prywatyzacji. Jako zarzad pracujemy
nad jak najlepszymi wynikami ekonomicznymi. Ten proces byt realizowany we wsp6l-
pracy z Ministerstwem Skarbu Panstwa, z naszego punktu widzenia byla to praca
na biezgco nad najlepszymi wynikami. Zakltadamy, ze Skarb Panstwa jest dobrym akcjo-
nariuszem, mamy bardzo dobrg wspolprace z ministerstwem. Ta proba prywatyzacji
potem przetozyla sie na kurs gietdowy i na obecne notowania. Zwracam uwage na slajd,
ktory mamy w materiale. Akcje PHN rzeczywiScie spadly — od 1 sierpnia 2014 r. byto
to 19,55z1. To prawda, ale prosze zobaczyc¢ rowniez, jak akcje PHN wygladaja w poréow-
naniu z podindeksem spélek nieruchomosciowych. Caly podindeks tych spotek jest pod
bardzo mocng presja. To wynika m.in. z percepcji tego, jak wyglada rynek. Rzeczywiscie
ten spadek byl ponadprzecietnie wysoki w stosunku do innych spétek, wynikat z tego,
ze zaprzestano procesu prywatyzacji oraz odcieto ponad 2 zt dywidendy, ale sagdzimy,
ze w przyszloSci ten element dywidendowy, ktory bedzie wyplacany w sposob staly,
wyr6zni nas wsrod innych.

W sprawie kwestii wskazanej przez pana przewodniczacego Zawade i poruszanej tez
przez pana posla Rojka powiedzialbym tak: poprzednio bylo zatrudnionych 800 osdb,
to fakt. Jak pamietam, to prywatyzacja INTRACO byla podejmowana kilkakrotnie,
zanim zostalo ono wlozone do Polskiego Holdingu Nieruchomoéci. Pamietam, ze cena,
jakiej Skarb Panstwa oczekiwal za INTRACO, ktore obecnie jest jednym z najwiekszych
elementow naszego portfela, byta prawdopodobnie nizsza od poziomu zysku, jaki PHN
wypracowal w ubieglym roku. Biorgc to pod uwage mozna ocenia¢, ze strategia polacze-
nia tych podmiotéw musiala sie tez zakonczy¢ tym, ze trzeba bylo polaczyc¢ 7- 8 zarzadow
i kilkanascie funkcji administracyjnych. Bardzo wnikliwie analizujemy liczbe zatrudnio-
nych. Stosujagc porownanie zatrudnienia do powierzchni czynione w spotkach europej-
skich myséle, ze powoli zblizamy sie do pewnych standardéw rynkowych. Jezeli chodzi
o byly DALMOR, bylo to moje przejezyczenie. Chodzilo o to, ze to jest teren po bylym
przedsiebiorstwie rybotéwstwa — obecnie teren wykorzystywany jest na cele nierucho-
mosciowe. To jest tylko, jak powiedzialem, przejezyczenie. Staramy sie wykorzystaé
osoby zatrudnione. Jesli za$ chodzi o zatrudnienie w DALMORZE, to wydaje mi sie,
ze w najblizszym czasie czeka go rozwdj — oczywiscie w tej czesci nieruchomosciowe;.
Obecnie zatrudnionych jest okoto 30 osob, sadze, ze ten poziom nie bedzie malal, gdyz
stanie sie konieczne utrzymanie nieruchomosci, ktore tam zbudujemy.

Jezeli za$ chodzi o kwestie ludzkie, to fakt, ze bylo zatrudnionych 800 osob, a teraz
jest okoto 130. Ta réznica wynika z tego, ze poprzednio byto 7 — 8 spotek, a teraz jest
jedna spoétka holdingowa, skupiajaca funkcje zarzadcze, za$ pozostate, to spotki nie-
ruchomosciowe. Co do duzych miast, to koncepcja jest taka, ze nie chcemy operowac
za granicg, lecz w duzych polskich miastach i szukac takich aktywow, ktore maja sta-
bilng pozycje na rynkach tych gtéwnych miast. Jesli chodzi o disclaimer, te zastrzezenia
na poczatku, odnoénie do tresci, to prosze brac¢ po uwage, ze jako spotka gietdowa jeste-
§my zobligowani rygorem ustawy o publicznym obrocie. Bardzo dziekuje.

Posel Leszek Jastrzebski (PO):
Chcialbym ustysze¢ odpowiedz w sprawie prywatyzacji spoiki, tego, czy ten proces bedzie
kontynuowany?
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Prezes zarzadu PHN SA Artur Lebiedzinski:

Juz mowie. Bylo zainteresowanie. Tak, jak ministerstwo stwierdzilo w komunikacie
koniczagcym ten proces, wykonano due diligence, natomiast oferty nie trafity w poziom
zainteresowania, o ktéorym myslato ministerstwo. Byla grupa inwestoréow, ktérzy wyko-
nali gruntowne, aczkolwiek na tyle, na ile pozwala rygor ustawy o publicznym obro-
cie, due diligence PHN. PrzywigzywaliSmy bardzo duza wage do respektowania ustawy
i do dostepu do informacji publicznej. Byly to bardzo powazne, globalne podmioty,
ale prosze wzig¢ pod uwage, ze przy takim otoczeniu sektora nieruchomosci w Polsce
i w Europie, podmioty te poszukuja takich aktywow, ktore sg po czesci ofiarami nadpo-
dazy majacej miejsce nie tylko w Polsce, ale i w innych krajach Europy. Takie globalne
podmioty poszukujg mozliwoS§ci nabycia aktywow w réznych czeSciach Europy i §wiata.
Pewnie szukaja takich spotek, ktore sg moze troche bardziej okazyjne. Tak wiec to zain-
teresowanie bylo, caly proces trwal kilka miesiecy, ale na tym etapie nie zakonczy! sie
transakcjg. Dziekuje.

Posel Jozef Rojek (KPSP):

I niech tak zostanie.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):

Pan prezes? Bardzo prosze.

Czlonek zarzadu ds. finansowych PHN SA Wlodzimierz Stasiak:
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Jesli mozna, chcialbym uzupelni¢. Bardzo mnie cieszy ta ocena, to, ze pan poset Rojek
dostrzega nasz optymizm. Bardziej obawialbym sie, gdyby powiedzial, ze jesteémy mal-
kontentami. Musimy mie¢ pewng doze optymizmu. MySle tez, ze to jest bardzo trafna
ocena rynku, ta dokonana przez pana posta Rojka. Tym bardziej mozna doceni¢ to,
co udalo sie nam osiagng¢. Chcieliémy pokazac, ze pewne rzeczy osiggneliSmy, ze to nie
sg mrzonki, marzenia, tylko ze dostarczyliSmy to, o czym méwiliSmy i mamy nadzieje,
ze dostarczymy to, o czym moéwimy w tej chwili.

Jezeli chodzi o wrazliwo$¢ spoleczng, mysle, ze sam pan przewodniczacy od wewnagtrz
obserwowal, jak wygladal proces redukgcji zatrudnienia. OczywiScie byt on bolesny, bo dla
kazdej osoby, ktora musi odej§é, jest to trudne przezycie. Pan przewodniczacy obserwo-
wal ten proces znacznej redukcji zatrudnienia w DALMORZE. Sadze, ze pan przewod-
niczacy potwierdzi, ze ten proces zostal przeprowadzony z bardzo duzag wrazliwoscig
spoleczng. Tu chodzilo nie tylko o emerytury itp. Stosowane byly rézne rozwigzania.
Dbamy réwniez o to, by w spétkach, ktore §wiadcza na rzecz naszego holdingu, zapew-
ni¢ miejsca pracy, jest to aktywne przenoszenie pracownikow do spoétek, ktére pozniej
swiadczg ushugi na nasza rzecz. Tak bylo w obszarze utrzymania nieruchomosci lub
w ksiegowosci. )

Pan prezes wspomnial o INTRACO. Nie liczac tzw. osiedla szwedzkiego na Zoliborzu,
jest to biurowiec o okolo 30 pietrach. Przed restrukturyzacja INTRACO zatrudnialo 110
0s0b, co oznacza, ze na jedno pietro przypadaly 3 osoby. Powierzchnia pietra wynosita
750 m?2. Mysle, ze to najlepiej pokazuje, czy byla to struktura optymalna, jesli chodzi
o efektywno$§¢ dziatania. Na ponad 200 m? przypadala jedna osoba, a to nijak nie pasuje
do standardow, ktére znamy. Byliémy zmuszeni przeprowadzi¢ redukcje zatrudnienia,
ale zawsze z dbaloS§cig o aspekt ludzki, spoteczny.

Jesli chodzi o notowania na gieldzie, to tak, cieszylo nas to, ze w pewnym okresie
byliémy wycenieni na poziomie 30 zI. Ten zjazd z takiej wyceny nastapit po ogloszeniu
decyzji, o ktorej powiedzial pan minister. Prosze spojrze¢ chtodnym okiem na liczby, jak
to wyglada. Moment IPO - wejScia na gielde — 22 z1. Jak slusznie pan minister zauwazyl,
bylto to przed wyplatg dywidendy — 2,16 zt na jedng akcje. Odejmijmy w zaokragleniu
2 zt. Czyli IPO - 20 zi, po odjeciu tych 2 zl. Dzisiaj notowanie waha sie w granicach
24 z1. Co to znaczy? To 20% wiecej w niespelna 2 lata. Mysle, ze to jest niezly rezultat.
Natomiast w ,,Strategii” zakladamy dalszg restrukturyzacje naszego portfela, podnie-
sienie jego jakosci, ktore powinno przyczynic sie do tego, ze bedziemy oceniani jak naj-
lepsze sp6lki notowane na Gieldzie Papierow Wartosciowych. Najlepsze z nich majg ten
wskaznik price book value na poziomie wahajacym sie w granicach 0,8 lub 0,9. Myélimy,
ze rynek to doceni. OczywiScie rynek zawsze ma racje, ale trzeba pamietac tez o tym,
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ze rynek na polskiej gieldzie jest plytki i to rowniez ma jaki$§ wplyw na notowania, na ich
zmienno§¢, wahliwo$¢. OczywiScie Skarb Panstwa podejmuje swoje dzialania, niemniej
lepiej byloby, gdyby ten rynek byl mniej ptytki, zeby obrot byt wiekszy. To lepiej prze-
ktadaloby sie na stabilizacje naszych notowan.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Czy ktos jeszcze chce sie wypowiedzie¢? Wprawdzie zamknalem juz dyskusje, ale wyjat-
kowo bardzo prosze.

Wiceprzewodniczacy FZZMiR Boleslaw Zasada:
Nie chcialbym zadawaé nowego pytania, tylko czekam na odpowiedZ na pytania pana
posta i moje. W jaki sposéb beda lgczone spétki w ramach Grupy Kapitalowej PHN
i jakich spraw to lgczenie dotyczy?

Prezes zarzadu PHN SA Artur Lebiedzinski:
Ten proces bedzie wygladal w taki sposéb, by na koniec osiggnaé strukture holdingows
na gorze — czyli PHN, nastepnie spotki celowe, ktore bedg posiadaty w swoich aktywach
poszczegoblne nieruchomosci. Beda rowniez stworzone spoétki serwisowe, swiadczace
ustugi na rzecz tych poszczegolnych spolek celowych, ktore beda posiadaly nierucho-
mosci i zarzadzaty nimi.

Wiceprzewodniczagcy FZZMiR Bolestaw Zasada:
Chcialbym jeszcze uzupelnié pytanie.

Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Jeszcze w dwoch godzinach obrad sie miescimy.

Wiceprzewodniczacy FZZMiR Boleslaw Zasada:
Jest okazja, to zadaje pytanie. MowiliSmy o DALMORZE. W jaki sposob bedzie on funk-
cjonowal w Grupie Kapitalowej PHN, bedzie do niej wigczony?

Prezes zarzadu PHN SA Artur Lebiedzinski:
Bedzie funkcjonowal w taki sposob, aby jak najlepiej na bazie tego, co mamy obecnie,
serwisowaé i obstugiwaé te blisko 200 tys. m2 powierzchni biurowo- mieszkaniowej, ktéra
zostanie zbudowana na gruncie DALMORU. Te powierzchnie musi tez kto§ obslugiwac
z punktu widzenia zarzadzania tymi aktywami. Nie ma co ukrywac, ze biorac pod uwage
skale, wielko§¢ tego projektu, nie mozna tego robic¢ ani z Warszawy, ani z Krakowa.
To trzeba robi¢ lokalnie — z Trgjmiasta. I to jest, jak sgdze, odpowiedz. Pamietajmy tez,
ze o tym bedziemy wspo6tdecydowali z partnerami, ktérych pozyskamy do tego projektu.
I to bedzie jakby rola tego, co mamy w tej chwili w DALMORZE, chodzi o jak najlepsze
wykorzystanie tych zasobow na potrzeby zarzadzania majatkiem, ktory tam zbudujemy.

Wiceprzewodniczacy FZZMiR Boleslaw Zasada:
Czy dobrze zrozumialem panskg wypowiedz, ze DALMOR zostanie spotka zalezng
od PHN?

Prezes zarzadu PHN SA Artur Lebiedzinski:
Panie przewodniczacy, proponuje, bySmy kontynuowali naszg dyskusje juz po zakoncze-
niu posiedzenia Komisji. Wowczas doprecyzujemy szczegély, dobrze?

Wiceprzewodniczacy FZZMiR Bolestlaw Zasada:
Nie uslyszalem odpowiedzi.

Czlonek zarzadu ds. finansowych PHN SA Wlodzimierz Stasiak:

Panie przewodniczacy, w diuzszej perspektywie czasu nie mozna wykluczy¢ 1gczenia
tych spolek. Jezeli by nawet DALMOR, jako odrebny podmiot, w jakiejs dtugiej perspek-
tywie czasowej jako spotka nie istnial, nie oznacza z automatu, ze pracownicy, ktorzy
w tej chwili pracujg, nie mieliby zatrudnienia, badz to w spotkach serwisowych w Grupie
Kapitatowej PHN, o ktérych moéwil pan prezes Lebiedzinski, badz tez — bo jest i taka
mozliwo$¢ — w spotkach, ktore bedg serwisowaly Grupe Kapitalowa PHN. Byla grupa
pracownikow DALMORU, ktora w takiej spoice funkcjonuje, ale tez byly inne przyktady
alokacji tych pracownikow do spotek na zewnatrz grupy, w Warszawie.
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Przewodniczacy posel Tadeusz Aziewicz (PO):
Szanowni panstwo, zamykam posiedzenie, dziekuje panu ministrowi, panu prezesowi
oraz panu dyrektorowi NIK za wyczerpujaca, dobra informacje, a panstwa postow zapra-
szam na jutro, na posiedzenie dotyczgce Lasow Panstwowych, mysle, ze bedzie bardzo
ciekawe.
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