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PRZEDMOWA

Budowa silnej gospodarki w regionie to proces angazujacy wiele podmiotéw, insty-
tucji czy organizacji. Tworzenie warunkdéw sprzyjajacych rozwojowi biznesu wymaga
bowiem podjecia szeregu dziatan, w ktére wiaczaja sie zaréwno lokalne samorzady,
uczelnie, jak i przedsiebiorcy oraz inni interesariusze. Rozwijajaca sie firma musi miec
bowiem odpowiednia przestrzen do rozwoju, czerpie z zasoboéw regionu i tworzy siec
relacji spoteczno-gospodarczych. Powstaje w ten sposéb ekosystem, ktéry sprzyja roz-
wojowi wszystkich jego uczestnikéw. Firmy odprowadzaja podatki stanowigce istotne
Zrédto dochodéw samorzadowych, tworza miejsca pracy, zaréwno we wlasnych struk-
turach, jak i posrednio u kooperantéw, a dochody generowane przez interesariuszy
wplywajg na lokalne spozycie i PKB regionu.

Problem pojawia si¢ wéwczas, gdy pewne decyzje lub czynniki mogg zaklécic¢ funk-
cjonowanie tego ekosystemu, a sita przetargowa jednego z uczestnikéw jest tak
duza, ze interesy i opinie innych zdaja sie mie¢ marginalne znaczenie. W tej sytu-
acji konieczne wydaje sie wiec wypracowanie takich mechanizméw, ktére pozwolg
w przysztosci mitygowad ryzyko i konsekwencje dezinwestycji kluczowych dla regionu
podmiotéw oraz zabezpieczg lokalng spotecznos$¢ przed ryzykiem naglych i nieko-
rzystnych zmian. Nie chodzi przy tym o to, aby blokowa¢ decyzje gospodarcze nieza-
leznych podmiotéw gospodarczych, ale o to, aby zachowujac autonomie niezaleznych
bytéw gospodarczych, sprawi¢, aby transakcja byla efektywna w rozumieniu Kaldora
i Hicksa, tj. aby beneficjentami zmiany byli wszyscy interesariusze'.

Nie bez znaczenia jest réwniez czas i miejsce dokonywanej zmiany, w szczegélno-
$ci gdy dotyka ona wielu interesariuszy, jest przedmiotem zainteresowania $rodowi-
ska miedzynarodowego, a takze gdy ma ona miejsce w okresie niestabilnosci geopo-
litycznej, zwigzanej réwniez z duzym poziomem niepewnosci w stosunku do ryzyka
recesji, jakie towarzyszy nie tylko naszej gospodarce, ale i krajom Europy Zachodnie;.
Ten kontekst sprawia, iz wszelkie zmiany o charakterze strategicznym wymagaja
niezwykle duzej ostroznosci, a takze doskonatej komunikacji. Bez zagwarantowania

! Zob. Oxford Reference, https://www.oxfordreference.com/display/10.1093/0i/
authority.20110803100028833;jsessionid=CF4A7B542DC8F347C66DD1777C8D5159 (dostep:10.02.2023);
T. Kudtacz Ekonomiczne aspekty gospodarowania przestrzenig miasta i regionu. Zarys problemu,
,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie” (12 [936]), Krakéw 2014, s. 43.
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wiasciwej komunikacji i dialogu spotecznego poteguje sie niepewnosc i niezrozumie-
nie, zaréwno w kwestiach dotyczacych przyczyn, jak i konsekwencji planowanych czy
realizowanych zdarzen gospodarczych.

Problem badawczy, ktéry legt u podstaw niniejszego opracowania mozna wyrazic pyta-
niem: jak zapobiega¢ niekorzystnym dla regionu konsekwencjom decyzji dezinwesty-
cyjnych kluczowych przedsiebiorcéw oraz ich wlascicieli?

Poszukiwanie odpowiedzi na to pytanie rodzi jednak szereg dalszych pytaii doty-
czacych przysztosci, m.in. rodzaju mechanizméw ostonowych, ktére powinny byc
wdrazane na etapie zawigzywania i rozwoju wspédlpracy, aby beneficjentem dziatan
majacych poprawic sytuacje danego przedsiebiorstwa i jego wlascicieli, poprzez wpro-
wadzenie zmian w strukturze majatku i wlasnosci, byla takze lokalna spotecznogé,
ktéra w przesztosci przyczyniata sie do rozwoju tego podmiotu.

Z uwagi na zlozonos¢ przyjetego problemu badawczego, jakze trudnego do rozstrzy-
gniecia na tamach jednej publikacji, analize nalezato ograniczy¢ do mniejszego frag-
mentu rzeczywistosci spoteczno-gospodarczej wpisujacego sie w postawione pytanie
badawcze. Zadano wigc kolejne pytanie: jak rézni interesariusze, gtéwnie krytyczni
wobec planowanych zmian, postrzegaja celowo$¢ transakeji, ktéra ich dotyczy, jej
ryzyko i konsekwencje?

Jako przyczynek do dyskusji przyjeto szeroko komentowang na Pomorzu transakcje
fuzji Grupy LOTOS S.A. z PKN ORLEN S.A. oraz zwigzane z t3 transakcjg tzw. §rodki
zaradcze, tj. odsprzedaz saudyjskiemu koncernowi Saudi Aramco cze$ci Grupy LOTOS
oraz sprzedaz znaczacej czesci stacji paliw LOTOSu na rzecz wegierskiego koncernu
MOL?. Celem tego opracowania jest zaprezentowanie réznych pogladéw zwigza-
nych z tg wazng dla regionu transakcja, gloszonych m.in. na konferencji naukowo-
-gospodarczej zatytutowanej: ,Ryzyka i konsekwencje podziatu oraz sprzedazy Grupy
LOTOS. Perspektywa ekonomiczno-spoteczna”, ktéra odbyta sie¢ w dniu 8 kwietnia
2022 r. na Uniwersytecie Gdanskim (link do relacji z wydarzenia w postaci kodu QR
znajduje sie w dalszej czesci opracowania).

Zachowujac obiektywizm i rzetelno$¢ naukows, o ktérej wspomnial otwierajacy
te konferencje prof. dr hab. K. Bielawski, nalezy zastrzec, ze poglady prezentowane
W opracowaniu nie wyczerpuja szerokiego spektrum ocen i opinii dotyczgcych ana-
lizowanej transakcji, ale majg stanowi¢ punkt wyjscia do dalszych badan i rozwazan

2 Kalendarium przedmiotowej transakcji znalez¢ mozna w rozdziale XII, tj. Opinii prawnej na temat
projektu ustawy o zmianie ustawy o zasadach zarzadzania mieniem paristwowym oraz o wybranych
prawnych aspektach fuzji PKN ORLEN S.A. i Grupy LOTOS S.A., sporzadzonej wedtug stanu na dzien
25 kwietnia 2022 r.
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prowadzonych samodzielnie przez Czytelnikéw. Odmienng pespektywe dyskutowa-
nej fuzji, w tym wypowiedzi przedstawicieli PKN ORLEN, mozna znalez¢ w publicz-
nie dostepnych Zrédlach, np. w stenogramie z debaty pt. ,Jak budowa koncernu mul-
tienergetycznego ORLEN-LOTOS-PGNiG wplynie na polska gospodarke?”, ktéra
odbyta sie pod auspicjami Polskiego Towarzystwa Ekonomicznego dnia 24 czerwca
2021 r.> Ambicjg zespotu redakcyjnego nie bylo zebranie wszystkich opinii, a jedynie
uchwycenie pewnego obrazu rzeczywistosci, ktéry moze postuzyc do ocen formutowa-
nych w przysziosci. W praktyce bywa bowiem tak, ze analiza prowadzona ex post nie
odzwierciedla rzeczywistych warunkéw panujacych w okresie przygotowan i realizacji
transakcji, za$ niniejsze opracowanie ma byc¢ swoistg fotografia czesci pogladéw i emo-
cji, ktdre jej towarzyszyty. Trzeba przy tym zaznaczy¢, ze wprawdzie monografia byta
redagowana w ostatecznej tresci pod koniec 2022 r., to znaczaca cze$¢ materiatéw i opi-
nii zostata formutowana znacznie wczeéniej — tj. na przetomie pierwszego i drugiego
kwartatu 2022 r.

Jakkolwiek istotg analiz prezentowanych w opracowaniu sa reperkusje transakeji dla
spotecznosci Pomorza, to jednak nie sposéb bylo pomina¢ globalny kontekst trans-
akcji, ktéry réwniez ma swoje istotne znaczenie. Analizujac decyzje gospodarcze
z perspektywy regionu, nie mozna bagatelizowac faktu, ze stanowi on element wiek-
szej cato$ci spoleczno-gospodarczej i nie moze by¢ analizowany odrebnie. W kontek-
$cie wspomnianej efektywnosci Kaldora—Hicksa nie chodzi o to, aby podporzadko-
wac decyzje gospodarcze interesom jednego interesariusza, ale o to, aby z uzyskanych
korzysci zrekompensowad straty tym, ktérzy je ponosza. Dlatego w pierwszej kolej-
noséci konieczne jest ustalenie kregu interesariuszy, wskazanie tych, ktérzy odnosza
korzys$ci, a nastepnie stwierdzenie, czy mozliwa jest cze$ciowa bezposrednia aloka-
cja tych korzysci na rzecz innych interesariuszy. Zwazywszy na relatywnie szerokie
spectrum potencjalnych interesariuszy analizowanej transakcji, nalezy mie¢ na uwa-
dze, iz niniejsze opracowanie, skupiajac sie na perspektywie regionalnej, nie obejmuje
wszystkich aspektéw dotykajacych szerokiego grona interesariuszy.

W opracowaniu zebrano przede wszystkim poglady uczestnikéw debaty gospodarczej
uzupelnione o watki tematyczne, ktére z uwagi na formute i ograniczony czas trwa-
nia wydarzenia nie wybrzmiaty w toku dyskus;ji panelowej oraz wystapien plenarnych.
Jako ze opracowanie jest zwieniczeniem wzmiankowanej wyzej konferencji naukowo-
-gospodarczej, intencjg zespotu redakcyjnego bylo mozliwie najwierniejsze oddanie cha-
rakteru prowadzonych w czasie jej trwania rozwazan. Zaproponowana struktura tekstu
odzwierciedla wiec narracje bliska konferencyjnej i zostata ustrukturyzowana w formie
odpowiedzi ekspertéw na pytania postawione przez redaktoréw monografii. Opracowanie
stanowi zatem ustrukturyzowanga tematycznie kompilacje wypowiedzi poszczegélnych

3 Zob. PTE | Konwersatoria ,Czwartki u Ekonomistéw” (dostep:10.02.2023).
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ekspertéw, przygotowanych w formie pisemnej, oraz opinii prawnej udostepnionej przez
Biuro Analiz, Dokumentacji i Korespondencji Senatu Rzeczypospolitej Polskiej, mery-
torycznie zwigzanej z przedmiotowg debata. Z kolei transmisja z kwietniowej konfe-
rencji jest dostepna pod adresem: https://www.youtube.com/watch?v=bT6VXQbBnwg
lub po zeskanowaniu ponizszego kodu QR.

Zespot redakeyjny wyraza nadzieje, Ze niniejsze opracowanie zaowocuje pomystami,
ktére w przysztosci przyczynia sie do stabilnego rozwoju lokalnych wspélnot i samorzadu.

Pawet Antonowicz
Robert Beben

Sylwia Kuczamer-Ktopotowska
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PAWEL ANTONOWICZ
ROBERT BEBEN

FUZJA GRUPY LOTOS
PRZEZ PRYZMAT GOOGLE TRENDS

Komunikowanie jest jednym z najistotniejszych proceséw spotecznych,
dlatego wraz z rozwojem cywilizacji ludzie nieustannie doskonalili spo-
soby i narzedzia komunikacji. Upowszechnienie internetu oraz rozwéj
technologii cyfrowych nie tylko istotnie wplynety na proces komunika-
cji, ale réwniez sprzyjaja poglebieniu wiedzy na temat jego przebiegu
oraz zakresu przekazywanych informacji. Obecnie ludzie nie s3 bowiem
jedynie biernymi odbiorcami tresci publikowanych przez nadawcéw
za posrednictwem radia czy telewizji, ale aktywnie poszukuja interesu-
jacych ich informacji, wykorzystujac do tego m.in. przegladarki inter-
netowe. Chetnie komentuja tez biezace wydarzenia, dzielg sie z innymi
swoimi spostrzezeniami oraz inspiruja ich do poszukiwania informacji.
Poniewaz procesy te s3 przedmiotem licznych badan i analiz, tworzone
s3 narzedzia, ktére pozwalaja zobrazowac to, czym interesuje sie dana
spolecznos¢ i jakich informacji poszukuje w danym czasie. Czy zatem
transakgcja fuzji Grupy LOTOS z PKN ORLEN budzila zainteresowanie?

Przedmiotem badan prezentowanych w dalszej cze$ci opracowania s informacje zwia-
zane z transakcjg polaczenia Grupy LOTOS S.A. z PKN ORLEN S.A. oraz towarzy-
szacymi tej fuzji transakcjami majacymi na celu realizacje tzw. §rodkéw zaradczych.
Ta cze$¢ opracowania stuzyla odpowiedzi na pytanie: czy informacje dotyczace plano-
wanej i realizowanej transakcji byly przedmiotem zainteresowania internautéw?

Narzedziem wykorzystanym do realizacji tego celu byta aplikacja Google Trends.
Illustruje ona popularno$¢ hasel przedmiotowych wyszukiwanych w internecie

10 Fuzja Grupy LOTOS przez pryzmat Google Trends



na przestrzeni wybranego okresu (od 2004 r.) i daje mozliwo$¢ zilustrowania danych
w podziale na kraje czy regiony, a takze w wybranych zakresach dat.

Zidentyfikowanie tematéw interesujacych internautéw w danym okresie, a takze ana-
liza intensywno$ci wyszukiwania hasel przedmiotowych maja nie tylko szereg zastoso-
wan w marketingu, ale takze potrafia ujawniac kwestie istotne dla spoteczeristwa oraz
poszerzaé spektrum badan nad efektywnos$cig informacyjna rynku akeji.

Google Trends (dalej: GT) wskazuje moment (tydzien, dzien, godzine lub minute —
w zaleznosci od analizowanego przedzialu czasowego), kiedy odnotowano najwiecej
wyszukiwan danego hasta w analizowanym okresie odniesienia. Intensywnos¢ wyszuki-
wan w badanym interwale czasu obrazowana jest w skali 0-100, gdzie 100 oznacza mak-
simum wyszukiwan. Wprawdzie GT nie wskazuje liczby wyszukiwan, ale te informacje
uzyskac¢ mozna przy wykorzystaniu innych narzedzi, np. Google Keyword Planner.

Obserwacji poddano okres 5 lat, tj. od 1.04.2017 r. do 31.03.2022 r., za$ hastem przed-
miotowym poddanym analizie bylo: ,Grupa LOTOS” (przedsiebiorstwo). W badanym
okresie informacje dotyczace Grupy LOTOS byly wyszukiwane w internecie (przy
wykorzystaniu przegladarki Google) wielokrotnie z réznych powodéw i z ré6zng inten-
sywnoscia. Aby ujawni¢ informacje wywotujace najwieksze zainteresowanie, znorma-
lizowano dane za okres 5 lat, wybierajac do dalszej analizy okresy (tygodnie), w ktérych
odnotowano swoiste anomalie, tzn. kiedy liczba wyszukiwan przekraczata trzy odchy-
lenia standardowe. Dane zilustrowano na wykresie 1.
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych z Google Trends
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W analizowanym okresie odnotowano sze$¢ przypadkéw ponadprzecietnego zaintereso-
wania tematami zwigzanymi z Grupg LOTOS, z czego trzy wystapily po sobie ciggu kolej-
nych trzech tygodni od 7 do 27 lutego 2021 r., a pozostale trzy przypadaly w terminach
12-18.07.2020, 08-14.11.2020 oraz 09-15.01.2022, przy czym ten ostatni tydzieri w lutym
2022 r. mial warto$¢ maksymalna — 4,7 odchylenia standardowego. Mozna wiec stwierdzic,
ze w istocie na przestrzeni 5 lat (1.04.2017-30.03.2022) byly cztery okresy bardzo wysokiego
zainteresowania badanym podmiotem. Nalezatoby wiec postawic pytanie, co takiego inte-
resowalo internautéw we wskazanych terminach, ze tak intensywnie poszukiwali infor-
macji na temat Grupy LOTOS? Przeanalizowano wiec dane dotyczace wyszukiwarn w okre-
sach ekstremalnego zainteresowania spétka. W okresie 9-15 stycznia 2022 r. kluczowy
byt 12 stycznia, kiedy to PKN ORLEN i Grupa LOTOS ujawnily szczegéty fuzji i wskazaty
podmioty, ktére beda nabywcami aktywéw Grupy LOTOS. Z uwagi na fakt, ze zaréwno
ORLEN, jak i LOTOS byty notowane na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie,
informacje podano w formie tzw. raportéw biezgcych, zgodnie z art. 17 ust. 1 oraz art. 17
ust. 4 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr (596)/2014 z dnia 16 kwiet-
nia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku)
oraz uchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE. Informacja opublikowana przez
Grupe LOTOS w raporcie biezacym nr (1)/2022 z dnia 12.01.2022 1., a takze inne zwigzane
z nig doniesienia medialne oraz komunikaty spétek zaangazowanych w transakcje spowo-
dowaly takze wzrost zainteresowania Koncernami Saudi Aramco i OL. W obu przypad-
kach 12 stycznia 2022 r. obserwujemy ponadprzecietny wzrost liczby wyszukiwan nazw
tych podmiotéw w przegladarce Google (wykres 2).

5,0
4,0
]
2
o
T 30
©
kel
c
)
w20
2
c
Y
z 10 1
%3
o
° I I |
0’01 II_ | Il o
-1,0
NN NN NN NN NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN
[V s S N B o N N TR N VN oV o R o N o I o\ B N VY o S o B o o A N TR NN oV Y o B o B o R o\ N N N N oV S o B SN BN
O O 0O 0O 0O O 0O OO0 O 0O O OO0 O OO0 0 O O OO0 O O O O O O O O O
LS I & A VAN S VA o VAR VA SV o S Y SV SR S A A SV SV o (A SV A AR SV A S A SV A S AR SV AN S R VA o
5S555555555555855855658585858586585585885580585
—a Mt O RN BN O =AM TE WM ON B - AamMTE BN O 0O =
©O © © OO O 9 OO — = & — — — — T — — N N N NN ANNNAN N ®mm
M Saudi Aramco MOL

Wykres 2. Zmiennosc¢ zainteresowania tematami: ,MOL” (przedsiebiorstwo) oraz ,,Saudi Aramco”
(koncern) w przegladarce Google w styczniu 2022 r.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych dostepnych w aplikacji Google Trends
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Podobnie jak w przypadku podmiotéw, ktére miaty naby¢ wyprzedawane czesci Grupy
LOTOS, réwniez tematy zwigzane z Grupa LOTOS mialy najwiecej wyszukiwan
w dniu 12.01.2022.

W pierwszym kwartale 2022 r. znaczacy wzrost zainteresowania LOTOSem odnoto-
wano jeszcze 24 i 25 lutego, a wigc po inwazji Rosji na Ukraine. Rozktad zainteresowa-
nia tematem ,,Grupa LOTOS” ilustruje wykres 3.
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analizowany okres
Wykres 3. Rozklad zainteresowania tematem ,Grupa LOTOS” (przedsiebiorstwo) w pierwszym
kwartale 2022 1.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych dostepnych w aplikacji Google Trends

W tygodniu, w ktérym oficjalnie zakomunikowano warunki transakcji oraz wskazano
partneréw wybranych na nabywcéw aktywéw Grupy LOTOS, w wyszukiwarke Google
najczesciej wpisywano stowa: ,LOTOS”, ,ORLEN LOTOS”, ,LOTOS akcje”, ,ORLEN
akcje”, ,LOTOS mol” oraz ,sprzedaz LOTOSu”. Najwiekszy przyrost zapytar odnoto-
wano dla fraz: ,sprzedaz LOTOSu”, ,fuzja LOTOS ORLEN” oraz ,LOTOS Sprzedany”.
W kategorii ,zyskujace popularno$¢” wystepuje warto$¢ okreslana terminem ,prze-
bicie”, co oznacza, ze wzrost liczby wyszukiwan tych fraz przekroczyt 500%, powyzej

ktdrej to granicy wartos¢ liczbowa nie jest podawana.

Analogiczng analize wykonano dla drugiego wybicia powyzej wartosci przekracza-
jacej cztery odchylenia standardowe, odnotowanego w okresie 12-18 lipca 2020 r.
Réwniez i w tym okresie szczyt zainteresowania Grupa LOTOS zbiegl sie z opubliko-
waniem informacji na temat pozytywnej decyzji Komisji Europejskiej w sprawie prze-
jecia przez PKN ORLEN S.A. kontroli nad Grupg LOTOS S.A. (raport biezacy 21/2020
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z dnia 20.07.2020 r., zatgczony do opracowania jako zatacznik 1). W tym okresie najcze-
$ciej w wyszukiwarke wpisywano hasta: ,LOTOS”, ,LOTOS ORLEN”, ,akcje LOTOS”,
,2notowania LOTOS”, co mogloby sugerowac wzmozone zainteresowanie sp6tka wéréd
uczestnikéw rynku kapitalowego. W poréwnaniu do pierwszego analizowanego okresu
na popularnosci zyskaty najbardziej frazy ,PGNiG akcje” i ,,fuzja ORLEN LOTOS”.

Trzecie wybicie trwajace trzy tygodnie odnotowano w dniach 7-27 lutego 2021 r. (odpo-
wiednio 3,8; 3,11 3,7 odchylenia standardowego). W tym okresie spétka opublikowata
cztery informacje, ktére moglty mie¢ wplyw na notowania akcji spéiki (dlatego komu-
nikowane w formie raportéw biezacych), a byty to:

. informacja o szacunkowych skonsolidowanych wynikach finansowych
za 4 kwartat 2020 r. (raport biezacy 4/2021 z 08.02.2021 r., zalaczony do opraco-
wania jako zalacznik 2);

« informacja na temat ksztaltowania sie modelowej marzy rafineryjnej Grupy
LOTOS S.A. (raport biezacy 5/2021 z dnia 10.02.2021 r., zataczony do opracowa-
nia jako zatgcznik 3);

« informacja o powotaniu nowego wiceprezesa zarzadu (raport biezacy nr (6)/2021
z dnia 17.02.2021 r., zalaczony do opracowania jako zatacznik 4);

- informacja dotyczaca planowego postoju remontowego i jego szacowanego
wplywu na wyniki operacyjne Grupy LOTOS (raport biezacy nr (7)/2021 z dnia
24.02.2021 r., zalaczony do opracowania jako zatacznik 5).

Analiza danych z Google Trends wskazuje jednak, ze przyczyna ponadprzecietnego
zainteresowania hastami ze stowem ,LOTOS” nie byty istotne zdarzenia korporacyjne,
a ,btyskawiczna loteria LOTOS”. Poza hastem ,LOTOS” w wyszukiwarke wpisywano
w tym okresie najczesciej frazy: ,loteria LOTOS”, ,LOTOS btyskawiczna loteria” i, bty-
skawiczna loteria LOTOS”. Wér6d haset pojawiajacych sie na liscie TOP10 byty ,akcje
LOTOS” i ,notowania LOTOS”, niemniej jednak przebicie z najwyzszymi wzrostami
zanotowaly frazy ,btyskawiczna loteria LOTOS.pl zarejestruj kupon” i ,blyskawiczna
loteria LOTOS.pl”".

Podobnie sytuacja wygladata w okresie 8-14 listopada 2020 r., kiedy pomimo tego,
ze w spblce nastgpity zmiany na stanowisku prezesa zarzadu, komunikowane raportami
30/2020 z dnia 11.11.2020 r. oraz 31/2020 z dnia 12.11.2020 r. (zatgczonymi do opracowa-
nia odpowiednio jako zatgcznik 61 7), wéréd najpopularniejszych haset znalazly sie (obok
,LOTOS”): ,LOTOS loteria”, ,btyskawiczna loteria LOTOS” czy ,Navigator LOTOS”.

Na podstawie analizy danych dostepnych w aplikacji Google Trends mozna stwierdzi¢,
ze w okresie 5 lat objetych badaniem najwieksze zainteresowanie Grupg LOTOS wywo-
taty informacje dotyczace planowanej fuzji z ORLENem oraz transakcji zbycia aktywéw
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okreglanych przez Grupe LOTOS jako realizacja $rodkéw zaradczych. Intensywnosc
wyszukiwan haset dotyczgcych przedsiebiorstwa Grupa LOTOS byta w tych okresach
najwyzsza (przekraczajaca cztery odchylenia standardowe) i zgromadzita przy kompu-
terach wiecej interesariuszy niz wspierana kampanig promocyjng ogélnopolska loteria,
w ktérej do wygrania byly samochody oraz inne cenne nagrody. Mozna wiec stwier-
dzi¢, ze fuzja Grupy LOTOS z PKN ORLEN, w tym sprzedaz aktywéw LOTOSu byty
dla spoteczenistwa bardzo interesujacymi kwestiami.
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Notowania Grupy LOTOS w okresie komunikowania istotnych zdarze cenotwérczych



PAWEL ANTONOWICZ
ROBERT BEBEN

NOTOWANIA GRUPY LOTOS
W OKRESIE KOMUNIKOWANIA
ISTOTNYCH ZDARZEN CENOTWORCZYCH

Od lat 70-tych ubieglego wieku w literaturze prowadzona jest dysku-
sja na temat efektywnosci informacyjnej rynku akcji, czyli zdolnosci
rynku do odzwierciedlania istotnych informacji w rynkowej wycenie
waloréw danej spétki‘. Pozostawiajac Czytelnikom oceng sily potencjal-
nego wplywu poszczegdlnych komunikatéw i zdarzern na notowania
poszczegodlnych spétek, w opracowaniu przedstawiono notowania Grupy
LOTOS i innych podmiotéw z sektora paliwowego w pierwszych mie-
sigcach 2022 r., kiedy to zakomunikowano warunki realizacji tzw. $rod-
kéw zaradczych umozliwiajacych fuzje Grupy LOTOS i PKN ORLEN,
a takze kiedy doszto do inwazji Rosji na Ukraine. Jak zachowywaly sie
notowania Grupy LOTOS i innych podmiotéw sektora paliw w tych
przelomowych okresach?

Reakcja rynku, czyli ocena przez inwestoréw tego, co komunikowane jest przez pod-
miot, jest swego rodzaju ,recenzentem” decyzji menedzerskich podejmowanych przez
zarzady spétekiich wladcicieli. Ocena ta jednak jest uzalezniona od fazy cyklu koniunk-
turalnego, ale takze innych zmiennych, ktére tworza swoisty klimat inwestycyjny.
Wyraza si¢ on zaréwno sklonnoscia do akceptaciji ryzyka, jak i sktonno$cia do ,panicz-

nych” ruchéw podazowych, ktére nie znajduja od razu reakcji ze strony popytowe;.

*Zob. m.in. S. Buczek Efektywnosc informacyjna rynku akcji. Teoria a rzeczywistos¢, Szkota Gtéwna Handlowa,
Warszawa 2005.
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Analizujgc notowania Grupy LOTOS (LTS) oraz wskazanego w styczniu partnera trans-
akcji — wegierskiej spétki MOL, ktdra jest réwniez notowana na Gieldzie Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie, mozna dostrzec zauwazalng réznice w zmiennosci cen
akcji obu spétek w pierwszych tygodniach 2022 r. Prosta analiza zmiennosci cen akgeji
i reakcja inwestoréw (LOTOS vs MOL) w II polowie stycznia 2022 r. zostata przedsta-
wiona na wykresie 4. Oceniajac reakcje inwestoréw w analogicznym interwale czaso-
wym, dostrzec mozna przecene LTS o ponad 21% przy tozsamym czasowo obnizeniu
cen akcji MOL na poziomie niespelna 4%.
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Wykres 4. Ksztaltowanie sie zmiennosci cen akcji LTS i MOL w I polowie 2022 r. — bezposrednia
reakcja inwestor6w na komunikat o sprzedazy LOTOS (II tydz. 01.2022)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie notowati GPW (generowane w TradingView 04.2022)

Nastepstwem tej zmiany w wycenie spélek bylto kilkutygodniowe wejscie zmiennosci
ich cen akcji w boks konsolidacyjny (zob. wykres 6), ktéry oscylowat w podobnym prze-
dziale zmiennosci (7%-10%).

Co to oznacza?

Tego rodzaju zmiennoscjest charakterystycznym bocznym trendem, jaki pojawia sie w okre-
sachtzw.,czekaniarynku”nadalszedecyzjestrategiczne. Matoczestomiejsceréwniezwodnie-
sieniu do zbioréw komponentéw ulokowanych w catych indeksach gietdowych (np. WIG20°,

> WI1G20 — indeks gieldowy 20 najwiekszych spétek akeyjnych notowanych na warszawskiej Gieldzie Papieréw
Wartosciowych. Jako bazowa data dla obliczenia indeksu przyjmowany jest dziert 16.04.1994, natomiast jego
warto$¢ bazowa to 1000 punktéw.
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NCINDEX®, czy tez niemiecki DAX, amerykariski DJ, NASDAQ czy S&P); bez znaczenia,
jaka to gielda — poziome okresy konsolidacyjne wystepuja czesto i stanowia etapy tzw. ,roz-
grywania” rynku (wykres 5). Sytuacja ta zapewne wygladataby inaczej — zaréwno w odnie-
sieniu do LOTOS, jak i MOL, gdyby nie czynniki geopolityczne, a w szczegélnosci agresja
Rosji i rozpoczecie wojny na obszarze Ukrainy, co miato miejsce w dniu 24 lutego 2022 r.
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Wykres 5. Pozioma konsolidacja ksztaltowania sie zmiennosci cen akcji LTS i MOL w okresie
pomiedzy komunikatem o sprzedazy LOTOS a rozpoczeciem wojny na Ukrainie (II pol. stycznia
i pol. lutego 2022)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie notowanh GPW (generowane w TradingView 04.2022)

Co stalo sie 24 lutego 2022 r. z wyceng tych spélek, czy zmiana byla
czym$ odosobnionym — mamy tu na mysli zmiennos¢ cen akgji in gene-
rale, zarowno wsréd innych komponentéw WIG, jak i innych indekséw.

Po pierwsze trzeba podkresli¢ faze, w jakiej znajdowaty sie wéwczas najwazniejsze dla tego
regionu indeksy $wiata. Jeszcze kilka tygodni wczesniej, pelne ,euforii” indeksy amery-
kaniskie, ale takze indeks spétek o najwyzszej kapitalizacji w Niemczech (DAX) — sklada-
jacy sie z 40 komponentéw — osiagaty poziomy ATH (z ang. all time high). Amerykanski sen
(zang. American dream) katalizowatl ,bycze” nastawienie inwestoréw na terenie Europy, kté-
rzy widzieli perspektywe wyjscia z pandemii COVID-19, zresztg wyraznie komunikowang

¢ NCIndex — indeks akcji NewConnect, ktérego data bazowq jest dzient 30.08.2007, natomiast jego wartos¢ bazowa
to 1000 punktéw. Indeks ten obejmuje wszystkie spétki wprowadzone do obrotu na NewConnect, ktérych liczba
akcji w wolnym obrocie jest wyzsza niz 10%, natomiast warto$¢ akcji wynosi co najmniej 1 mln zt.
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juz na poczatku roku 2022 przez WHO (World Health Organization). Ten entuzjazm
zostal dostownie przerwany dramatyczna w skutkach decyzja Rosji o rozpoczeciu wojny
na terytorium Ukrainy. Notabene ,niedZwiedzie” nastroje na rynkach kapitalowych zapa-
nowaly od tego czasu w kolejnych miesigcach 2022 r., oczywiscie z okresowymi interwa-
fami, gdy mieli§my do czynienia z wybiciem trendu spadkowego. W odniesieniu do ana-
lizowanych spétek LOTOS i MOL przecena byta niemal identyczna — in minus 10%-12%
(zob. wykres 6), co potwierdza nie tyle reakcje na dalszy rozwéj wydarzen w przestrzeni
samych tych podmiotéw, co wlasnie zaktywizowanie strony podazowej w wyniku czynni-
kéw zewnetrznych, czyli sytuacji geopolitycznej w regionie — wojny na Ukrainie.
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Wykres 6. Reakcja podazowa na przykladzie LOTOS i MOL w dniu 24 lutego 2022 r.
po rozpoczeciu agresji militarnej Rosji na obszarze Ukrainy

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie notowanh GPW (generowane w TradingView 04.2022)

Czy zatem rozpoczecie wojny trwale obniza wycene spétek — wycene
w kategoriach rynkéw finansowych?

Nie, bowiem uwzgledniajac do§wiadczenia z przesztosci, wiadomo doskonale, ze dla
gieldy kryzys i spadek jest powtarzalnym do$wiadczeniem i jesli nie naptywaja nowe
informacje powodujace dalsza niepewnosc, gietda papieréw wartosciowych ma zdolnosc¢
do ,przyzwyczajenia si¢” do dramatu, jaki ma miejsce na froncie wojny i wykazuje ten-
dencje do ponownego odwrécenia trendu, celem zdobywania kolejnych (by¢ moze lokal-
nych, ale jednak) szczytowych pozioméw. Widaé to doskonale w kolejnych tygodniach
po zatamaniu sie bocznej konsolidacji w dniu 24 lutego 2022 r. Z tego typu zjawiskiem
(W ujeciu globalnym) mieli$my przeciez do czynienia od marca 2020 r., tj. od globalnego
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wybuchu pandemii COVID-19. Wiedza w spoleczenistwie w pierwszych tygodniach pan-
demii (jeszcze formalnie niemajacej miejsca, ale jednak wyrazajacej sie coraz wigksza
dynamika przyrostu zachorowan i zgonéw) w znaczacy sposéb nie wzrastata. Jednak
po pierwszym piku (short) na indeksach $wiatowych rozpoczeta sie stopniowa faza hossy,
ktéra w zaleznosci od branzy trwata kolejne miesiace, a nawet niemal dwa lata, tj. do dnia
wybuchu wojny na Ukrainie. Kolejne tygodnie po 24 lutego 2022 r. — zaréwno w odniesie-
niu do LOTOS, jak i MOL réwniez przyniosty szybka reakcje popytowa (zob. wykres 7).
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Wykres 7. Reakcja ,splawika™ na przykladzie LOTOS i MOL w kolejnych tygodniach
po rozpoczeciu wojny Rosji na terenie Ukrainy

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie notowati GPW (generowane w TradingView 04.2022)

7 Reakcja ,splawika” jest w tym miejscu utozsamiana przez autoréw z typowym dla rynku akcji zjawiskiem
polegajacym na uwidacznianiu sie reakcji popytowej po okresowych (zazwyczaj dynamicznych, z ang.
tzw. ,shorts”) ruchach korekcyjnych. Ma to miejsce w szczegdlnosci w okresie gwattownych zmian
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W przypadku LOTOS cena akcji po korekcie z 24 lutego wzrosta w ciggu dwdch mie-
siecy o niespelna 25%, za$ cena akcji MOL uplasowata si¢ na poziomie blisko 30% wyz-
szym niz w dniu rozpoczecia wojny.

A jak to wygladalo w odniesieniu do 12 stycznia 2022 r., kiedy oficjalne
przedstawiono warunki realizacji §rodkéw zaradczych?

Wystarczy wréci¢ do poczatku tej analizy i przyjrzed sie temu, jak mocne bylo to odbi-
cie (zob. wykres 8).
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Wykres 8. Niewspétmierna reakcja odbicia w okresie 02—04.2022 na akcjach LOTOS i MOL

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie notowati GPW (generowane w TradingView 04.2022)

Co prawda z krétkiego interwatu widoczne odbicie na LOTOS i MOL bylo relatywnie
poréwnywalne, to jednak w dalszym ciggu LOTOS plasowat sie ponizej ceny z dnia
komunikatu o sprzedazy swoich stacji na rzecz MOL (ponad 8,5% in minus), za§ MOL
znalaz! sie powyzej ceny z tego okresu (o +9%). Wszystko zatem zalezy od perspektywy
oceny. Dlatego tez poszczegdlne zdarzenia trzeba analizowad z perspektywy réznych
interwaléw czasowych oraz w odniesieniu nie tylko do analizy w czasie, ale réwniez
W tzw. ,przestrzeni”.

na rynkach wynikajacych z ich podatno$ci na newralgiczne informacje makroekonomiczne. Reakcja
,sptawika” to zatem naturalne pokorekcyjne powracanie cen akgji do historycznych pozioméw, ktére
oceniane (dostrzegane) moze by¢ w diuzszej perspektywie. Dtugosc tej perspektywy jest rézna, jednak
w $rodowisku inwestycyjnym nie bez powodu powrét ten okreslany jest ,longiem”.

22 Notowania Grupy LOTOS w okresie komunikowania istotnych zdarzer cenotwérezych



Analiza w czasie w odniesieniu do powyzszego watku wydaje sie by¢
zrozumiala. Patrzymy bowiem na ksztaltowanie sie ceny akcji danych
komponentéw/spétek w okreslonych ramach brzegowych (czasowych),
ale czym w takim razie jest analiza ,w przestrzeni”?

Analiza w przestrzeni to nic innego jak odniesienie do innych podmiotéw, analogicznych
jednostek, badz tez calych indekséw gieldowych, na ktére skiadaja sie niektére z nich.
To z perspektywy poznawczej bardzo wazny proces wnioskowania. Pozwala bowiem
na poziomie indukcji (czyli wnioskowania poprzez obserwacje przypadkéw) znajdowad
pewne prawidlowosci i uzyskiwaé odpowiedzi na pytania, ktérych nie mozemy uzyskac
wylacznie z poziomej analizy (zmiennosci trendu w czasie). Takim przykiadem odnie-
sienia w przestrzeni jest ocena tego, co dzialo sie w ostatnich latach na calym indeksie
WIG-PALIWA. Ukazanie najwazniejszych z perspektywy 2020-2022 dat dla tego indeksu
pozwala nam poréwnac zmiennos¢ analizowanych spétek na tle pozostatych komponen-
tow indeksu, ktdére tworzg analizowany sektor. Wymowne sg dwie daty (zob. wykres 9).
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Wykres 9. Branza paliwowa na Gieldzie Papier6w Wartosciowych w Warszawie — okres pandemii
COVID-19 i poczatek wojny (agresji Rosji) na obszarze Ukrainy

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie notowart GPW (generowane w TradingView 04.2022)

Przyjmujac $redni lokalny szczyt WIG-PALIWA z okresu (kwartat: IV 2019-1 2020)
do marca 2020 r., kiedy to miat miejsce proces utraty wartosci cen spétek tego (nie tylko)
indeksu o blisko 60% (in minus), kolejne miesigce przyniosty tzw. ,hosse w bessie”.
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Srodkowy blok przedstawiony na wykresie 10 wyraznie wskazuje, ze indeks WIG-PALIWA
do rozpoczecia wojny na Ukrainie wzrédst (Srednio rzecz ujmujac, bo nie uwzgledniajacjuz
lokalnego szczytu z przetomu listopada i grudnia 2021 r.) o ponad 110%. Przypomnijmy,
ze wszystko to dzialo sie w okresie, kiedy statystyki COVID-19 wykazywaty coraz bardziej
dramatyczne dane o kolejnych zachorowaniach i zgonach. Za nimi pojawiala sie inter-
wencja rzadéw wielu krajéw (zreszta wcale nie zbiezna na poziomie podejmowanych
decyzji), lockdowny, zamykanie okreslonych czesci gospodarek, a co z tym sie wigzato —
coraz mniej optymistyczne prognozy dalszego wzrostu gospodarczego.

Czy mozliwe jest zatem obserwowanie tak optymistycznego nasta-
wienia inwestor6w w okresie, kiedy dzieje sie w otoczeniu spoteczno-
-gospodarczym, ale takze politycznym ,az tak Zle”?

Tak, jest to mozliwe, bowiem gielda niejednokrotnie wycenia zjawiska w gospodarce
szybciej, niz one nastapia; méwi sie czesto, ze inwestorzy sa ,podatni na informacje,
a nie na fakty”. Te drugie zazwyczaj s3 juz uwzglednione w cenie. Skutki pandemii
byty widoczne przez kolejne lata, a gielda zareagowata panicznie tzw. shortem, czyli
gwaltowna reakcja podazowsa, podobnie jak dramat wojny na Ukrainie, ktéry swoje
prawdziwe oblicze miat pokazac de facto dopiero w kolejnych miesigcach agres;ji rosyj-
skiej. Informacja o wybuchu wojny za$ stala sie na tyle mocnym katalizatorem obnize-
nia cen akcji, ze te w kolejnych miesigcach weszly w faze stopniowego wzrostu (long).

WIG-PALIWA - 1h - GPW TradingView @ vy UL
57a52) oo (7432

Wi 1

WIG PALIWA
LOTOS

Wykres 10. Cena akcji LOTOS na tle indeksu WIG-PALIWA - w okresie pandemii COVID-19
oraz poczatku wojny Rosji na Ukrainie

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie notowati GPW (generowane w TradingView 04.2022)
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Wracajacjednak do zmian cen akeji LOTOS i odniesienia sie ich wyceny do szerszej perspek-
tywy, warto przyjrzec sie, jak na tle WIG-PALIWA trend tej sp6tki pokrywa sie ze zmien-
noscig catego indeksu. Nic dziwnego, bowiem LOTOS przed potaczeniem z PKN ORLEN
(08.2022) miat relatywnie duzy udzial portfela w samym indeksie (zob. wykres 10).

Z perspektywy dnia dzisiejszego (wydanie monografii ma miejsce juz po zmianie
komponentéw WIG-PALIWA, w wyniku fuzji PKN ORLEN i LOTOS) pewne zjawiska
sie zacieraja. Jednak analiza wstecz pozwala ocenié¢ zmienno$c¢ cen tych spétek w cza-
sie, gdy notowania LOTOS mialy jeszcze miejsce. Globalnie rzecz ujmujac, wycena
tych spétek (wlaczajac w to: LOTOS, MOL, PGNiG, PKN ORLEN, SERINUS, a takze
UNIMOT) zostata przedstawiona na wykresie 11. Jego uszczegétowieniem jest syn-
tetyczna préba wyjasnienia ponadprzecietnej zmiennosci (in plus) SERINUS, jaka
zostata przedstawiona w drugiej czesci wykresu 11.
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Wykres 11. Komponenty WIG-PALIWA w I polowie 2022 r. (przed polaczeniem ORLEN i LOTOS)
— zmienno$¢ cen akgji poszczegblnych spétek na tle indeksu bazowego WIG-PALIWA

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie notowati GPW (generowane w TradingView 04.2022)
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W $wietle zaprezentowanych danych trudno méwic o jakiejkolwiek pozytywnej reakcji
inwestoréw na styczniowy komunikat o szczegétach sprzedazy aktywéw Grupy LOTOS
i realizacji potaczenia z PKN ORLEN. Wprawdzie na rynku w czasie dokonywania tej
transakcji miaty miejsce bardzo istotne zdarzenia, ktére zaréwno na globalnych, jak
i regionalnych rynkach finansowych odcisnely swoje pietno, to jednak ksztattowaly
one réwniez indeksy branzowe. W tej sytuacji w oparciu o przedstawiony powyzej spo-
s6b wnioskowania (poparty obiektywna oceng zmiennosci cen akcji LOTOS, MOL, ale
takze innych komponentéw indeksu WIG-PALIWA) nie jest mozliwe stwierdzenie,
ze inwestorzy swojg reakcja w jakikolwiek sposéb wsparli te decyzje sprzedazows.
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MARIUSZ CHMIELEWSKI
SYLWIA KUCZAMER-KLtOPOTOWSKA
MARIOLA tUCZAK

GRUPA LOTOS JAKO GLOWNY INTERESARIUSZ
REGIONU POMORZA

Istota wielu analiz prezentowanych w niniejszym opracowaniu s3 wie-
lowatkowo rozumiane skutki przedmiotowej transakcji, prezentowane
z szerszej, ogdlnopolskiej perspektywy spoleczno-gospodarczej, jak
i w kontekscie potencjalnych reperkusji dla regionu Pomorza i jego
mieszkaricow. Na wstepie takich rozwazan, zanim przejdziemy do ana-
lizy interesariuszy Grupy LOTOS, warto zdefiniowac¢ pojecie samego
interesariusza i okresli¢, jak postrzegany jest wplyw poszczegélnych
grup interesariuszy?

Termin ,interesariusze” jest polskim tlumaczeniem anglojezycznego terminu stake-
holders, pochodzacego od angielskiego sformutowania to have a stake in, co mozna prze-
thumaczy¢ na jezyk polski jako ,miec interes w czyms$”. Zgodnie z definicja Komisji
Europejskiej pojecie interesariuszy oznacza osoby fizyczne lub instytucje, ktére moga
pozytywnie lub negatywnie, posrednio lub bezposrednio, wptywac lub podlegaé wpty-
wowi projektu, programu lub organizacji®.

Wedtug przeprowadzonej przez J. Andriofa i S. Waddock analizy przedmiotowej
literatury naukowej pierwsze wzmianki na temat pojecia ,interesariusze” pojawilty
sie w literaturze juz w 1938 r. u C. Barnarda, za$ pierwsza préba definiowania tego
pojecia zostala zaprezentowana w 1963 r. w wewnetrznym memorandum Instytutu

8 Project Cycle Management Guidelines, European Commission, March 2004; B. Grucza, A. Kapuscinski
Zastosowanie koncepcji interesariuszy w praktyce projektu. Przedsigbiorstwo we wspétczesnej gospodarce.
Research on enterprise in modern economy, ,Quarterly Journal”, nr (3)/2018 (26), s. 21-32, DOI: 10.19253/
reme.2018.03.002.
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Badan Stanforda. Pojecie to nadal jest przedmiotem badan wielu autoréw®. Cenione
do dzi§ w dyskursie naukowym, zdefiniowane w pelnym ujeciu, pojecie ,interesa-
riusz” zostalo wprowadzone do literatury i praktyki nauk o zarzadzaniu w latach
80-tych przez R. E. Freemana, ktdérego intencjg byto zwrécenie uwagi na koniecz-
no$¢ uwzglednienia w zarzadzaniu przedsigbiorstwem réwniez innych, poza akcjo-
nariuszami, grup interes6w'®. Zgodnie z definicja Freemana interesariuszem jest
kazdy podmiot, ktéry moze wplywac na przedsiebiorstwo oraz pozostaje pod wply-
wem jego dziatalnosci.

W literaturze przedmiotu opisano kilka klasyfikacji interesariuszy wedle réznych
kryteriéw, w tym np. zwigzku z przedsiebiorstwem, sily oddzialywania, charakteru
relacji itp."! Jeden z najbardziej podstawowych podzialéw interesariuszy jako kryte-
rium uwzglednia stosunek interesariuszy do organizacji, wzgledem ktérej sa identy-
fikowani. Mozna ich wéwczas podzieli¢ na interesariuszy wewnetrznych i zewnetrz-
nych'?. Do interesariuszy zewnetrznych, z punktu widzenia organizacji, zalicza sie:
klientéw, podmioty administracji publicznej, podwykonawcéw, dostawcéw, konkuren-
cje, instytucje finansowe, instytucje spoteczne, media, zwigzki zawodowe, spoteczno-
$ci (lokalne, regionalne, krajowe lub miedzynarodowe), grupy szczegélnych intereséw
oraz inne grupy interesariuszy. Do interesariuszy wewnetrznych, z punktu widzenia
organizacji, zalicza sie: wlascicieli/akcjonariuszy, pracownikéw organizacji, rady nad-
zorcze®. Inna klasyfikacja interesariuszy uwzglednia ich hierarche w danej organizacji
i wéwczas dzieleni sg oni na interesariuszy gtéwnych, drugorzednych oraz pozosta-
tych™. Kolejna klasyfikacja interesariuszy dzieli ich wedtug charakteru relacji z orga-
nizacjg i mamy woéwczas do czynienia z interesariuszami: substanowigcymi, odpo-
wiedzialnymi w organizacji za jej prowadzenie zwigzane z pracami, ktdére na rzecz tej

° R. Basu Managing Quality in Projects: An Empirical Study, ,International Journal of Project
Management”, nr 32(1), 2014, s. 178-187; P. Daigneault, S. Jacob, J. Tremblay Measuring Stakeholder
Participation in Evaluation: An Empirical Validation of the Participatory Evaluation Measurement Instrument
(PEMI), ,Evaluation Review”, nr (36)(4), 2012, s. 243-271; S. Spatek Dojrzatosc¢ przedsigbiorstwa

w zarzgdzaniu projektami, Politechnika Slaska, Gliwice 2013, s. 41.

R. E. Freeman Strategic Management: A Stakeholder Approach, Pitman, Boston 1984, s. 31; B. Grucza
Modele analizy interesariuszy projektu, [w:] M. Trocki, E. Bukiaha (red.) ,Zarzadzanie projektami —
wyzwania i wyniki badan”, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2016, s. 19-33.

'S, Tchérzewski Planowanie zakresu projektu oraz komunikacji w projekcie z uwzglednieniem interesariuszy
wewngtrznych, ,Zeszyty Naukowe. Organizacja i Zarzadzanie”, nr 63, Politechnika Slaska, Gliwice 2013,
s. 395-396; D. Frame Zarzgdzanie projektami w organizacjach, WIG-Press, Warszawa 2001, s. 36-38.

12 G. Heerkens Jak zarzgdzac projektami? RM, Warszawa 2003, s. 174-182.

13 M. Rybak Etyka menedzera — spoteczna odpowiedzialnosc przedsigbiorstwa, Warszawa 2004, Wydawnictwo
Naukowe PWN, s. 44; A. Sokolowska Spoteczna odpowiedzialnos¢ maltego przedsigbiorstwa. Identyfikacja —
ocena — kierunki doskonalenia, seria: ,Monografie i Opracowania”, nr 232, Wroctaw 2013, Wydawnictwo
Uniwersytetu Ekonomicznego, s. 88; A. Paliwoda-Matiolaniska Odpowiedzialnos¢ spoteczna w procesie
zarzgdzania przedsighiorstwem, Warszawa 2014, C.H.Beck, s. 62.

4 B. Grucza Zarzgdzanie interesariuszami projektu, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2019,
s. 92.
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organizacji wykonuja (np. akcjonariusze i pracownicy); kontraktowymi, ktérzy maja
bezposredni kontakt z organizacjg (np. klienci, dostawcy, kooperanci); kontekstowymi,
oczekujacymi dbania o dobro wspdlne's.

Funkcjonowanie kazdego przedsiebiorstwa w dynamicznym otoczeniu jest uwarun-
kowane wieloma czynnikami, a jednym z nich jest niewatpliwie potencjalny wplyw
interesariuszy. Zatem prawidtowa identyfikacja réznych grup interesariuszy przed-
siebiorstwa, doglebna analiza ich oczekiwan, identyfikacja obszaru ich wptywu oraz
okreglenie znaczenia interesariuszy dla funkcjonowania przedsiebiorstwa moze stano-
wi¢ fundamentalna podstawe budowania strategii spotecznej odpowiedzialnosci biz-
nesu, a tym samym — ogdlnej strategii biznesowej zaréwno przedsiebiorstwa, jak i oto-
czenia wzgledem przedsiebiorstwa'®.

Relacje z interesariuszami oraz ich zaangazowanie w proces funkcjonowania przedsie-
biorstwa na rynku polega na budowaniu i utrzymywaniu z tymi interesariuszami dtu-
gotrwatych i przejrzystych relacji. Kluczowy element procesu angazowania interesariu-
szy do dziatani podejmowanych przez przedsiebiorstwo stanowi analiza interesariuszy,
obejmujaca zazwyczaj trzy etapy postepowania'’: identyfikacje interesariuszy, charak-
terystyke interesariuszy oraz okre§lenie znaczenia poszczegélnych interesariuszy dla
organizacji. W konsekwencji analizy interesariuszy przedsiebiorstwo moze opraco-
waé dziatania wzgledem interesariuszy, ktére koncentrowaly sie beda na ich realnym
wykorzystaniu w realizacji celéw wyznaczonych przez przedsigbiorstwo. Prawidlowe
zidentyfikowanie sfer wptywu przedsiebiorstwa oraz jego interesariuszy pozwala two-
rzy¢ mapy relacji przedsiebiorstwa z otoczeniem blizszym i dalszym opisujace: ocze-
kiwania wzgledem przedsiebiorstwa poszczegélnych interesariuszy, wartosci, ktére
moga osiggad interesariusze oraz mozliwe interakcje i powigzania z interesariuszami
przedsiebiorstwa'®.

Jak pokazuje teoria i praktyka zarzadzania, interesariusze coraz czesciej angazowani
sa w procesy zarzadcze przedsiebiorstw, a ich oczekiwania sg uwzgledniane przez zarza-
dzajacych organizacjami. Sfery wptywu interesariuszy oraz ich mozliwo$¢ skupiania sie
w wiekszych grupach interesu sprawiajg, ze potencjalnie moga oni mie¢ realny wptyw
na dziatalno$¢ danego przedsiebiorstwa. Liczba interesariuszy zwigzanych z dang orga-
nizacja zalezy bezposrednio od jej wielkosci — duza organizacja charakteryzuje sie bar-
dzo duzg liczbg interesariuszy, co powoduje trudnosci na etapie ich precyzyjnej i pelnej

> Ihidem s. 93.

16 M. Ciepiela Wptyw interesariuszy na zarzgdzanie przedsigbiorstwem, ,Rynek — Spoteczeristwo — Kultura”,
nr 3/2014, s. 22-29.

17B. Grucza, M. Trocki Zarzgdzanie interesariuszami projektu [w:] M. Trocki, E. Sonita-Draczkowska (red.)
,Strategiczne zarzadzanie projektami”, Bizarre, Warszawa 2009, s. 96-134.

8 M. Ciepiela, op. cit., s. 22-29.
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identyfikacji. Wykorzystanie teorii interesariuszy wydaje sie prostsze w przypadku roz-
patrywania nie calej organizacji, ale projektéw, jakie ona realizuje — wéwczas liczba inte-
resariuszy ulega znaczacemu ograniczeniu, co ulatwia ich kompleksows identyfikacje
i pelny opis. Wéwczas cata organizacja moze by¢ analizowana jako portfel realizowanych
przez nig projektéw, a poszczegdlni interesariusze mogg by¢ identyfikowani dla poszcze-
gélnych projektéw. Analizujagc cate przedsiebiorstwo, nalezy wéwczas uwzglednic
powiazania wystepujace pomiedzy poszczegblnymi projektami. Niewatpliwie jednym
z projektéw realizowanych przez Grupe LOTOS wspédlnie z PKN ORLEN jest transak-
cja sprzedazy aktywéw LOTOSu, czotowej spéiki regionalnej na rynku paliw ptynnych.
Identyfikacja poszczegdlnych grup interesariuszy, ktérzy wystepujag w przypadku tego
projektu umozliwia diagnoze potencjalnego wplywu tego projektu na region Pomorza.

Jak zatem, w $wietle powyzszych rozwazan teoretycznych, mozemy
sklasyfikowa¢ interesariuszy Grupy LOTOS? Jak wyglada potencjalny
wplyw projektu sprzedazy aktywéw LOTOS na poszczegdlne grupy
interesariuszy, jesli za kryterium ich klasyfikacji przyjmiemy ocene

wplywu na projekt?

Biorac pod uwage kryterium oceny wptywu na projekt, w tabeli 1 przedstawiono poszcze-
gélnych interesariuszy zwigzanych z realizacja projektu sprzedazy aktywéw Grupy LOTOS.

Interesariusz Cel gtéwny Oczekiwania

Interesariusze substanowiacy

- wzrost wartosci przedsiebiorstwa,

- maksymalizacja wartosci akcji,

. . Osiagniecie celu | « petnairzetelna informacja o projekcie,

Akcjonariusze a8 P . Ja 0 Projexel
projektu « przestrzeganie zasad tadu korporacyjnego,

« kompletne organa zarzadzajace,

. ksztattowanie wizerunku przedsiebiorstwa.

- satysfakcjonujace wynagrodzenie,
. zatrudnienie,

« wywigzywanie sie z zobowigzan,
« petnairzetelna informacja,

« zadowolenie z pracy,

« mozliwo$¢ samorozwoju,

« bezpieczenstwo i higiena pracy,

« sprawne zarzadzanie projektem

Jakos¢ zycia
Pracownicy i spetnienie
zawodowe
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Interesariusz

Cel gtéwny

Oczekiwania

Interesariusze kontraktowi

wiarygodnos$¢ finansowa partnera,
wywigzanie sie z zobowigzan,

Kooperanci Przetrwanie etyka dziatania,
i dostawcy i rozwoj jakos¢ procesu komunikowania,
wspétdziatanie,
zaméwienia.
cechy i funkcjonalnosé produktu,
zapewnienie jakosci produktu,
jasna, czytelna i dostepna informacja,
o Zaspokojenie ) y . 4P J
Klienci otrzeb satysfakcjonujacy proces zakupu,

P pozytywny wizerunek przedsiebiorstwa,
zapewnienie bezpieczeristwa zycia i zdrowia przez
produkt.

Interesariusze kontekstowi
. uczciwe zasady konkurencji,
Przestrzeganie . P PRI
. przejrzystosc i czytelnosc dziatan,
Konkurenci zasad o
kultura dziatan biznesowych,

rynkowych ) .
etyczne zachowanie konkurencji.
zyski z tytutu pozyczonego kapitatu,

) L wiarygodne wyniki finansowe,
Instytucje Minimalizacja ),Ig . 4 . L,
. wywiazywanie sie z zobowigzan,
finansowe ryzyka . 2 .
jawnos¢ rzetelnosc i kompleksowos¢ informacji,
kompletne organy zarzadzajace.
Instytucje rzadowe, | Wzrost przestrzeganie norm prawnych,
samorzgdowe gospodarczy regulowanie zobowiagzan publicznoprawnych,
i spoteczne i dobrobyt wspieranie dziatalnosci spotecznej i charytatywnej
tworzenie miejsc pracy,
e prowadzenie bezpiecznej dziatalnosci,
. Sprawiedliwos$¢, . .
Spotecznosci ochrona srodowiska,
pewna e o
lokalne L, wspétfinansowanie infrastruktury,
przysztosd

mecenat i sponsoring imprez kulturalnych,
sportowych i naukowych

Tabela 1. Podzial interesariuszy wedtug charakteru ich relacji z projektem sprzedazy aktywéw

Grupy LOTOS

Zrédto: Opracowanie na podstawie B. Grucza Zarzgdzanie interesariuszami projektu, PWN, Warszawa 2019,
s.92-93
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Gdy analizujemy pierwsza grupe interesariuszy (substanowigcych), realizacja projektu
sprzedazy aktywéw Grupy LOTOS nie wypelnia wszystkich oczekiwari zaprezento-
wanych w tabeli interesariuszy. W wyniku realizacji projektu podmiot jako jednostka
samodzielna przestaje istnie¢, zatem nie mozliwy jest dlugotrwaly wzrost wartosci
podmiotu, na co zwracaja uwage akcjonariusze. Wydaje sie, ze takze informacje doty-
czace przebiegu procesu sprzedazy aktywéw nie spelnialty warunku pelnej informa-
cji dla wszystkich grup interesariuszy o planowanych zmianach zwigzanych z pro-
jektem w trakcie jego przygotowywania. Realizacja projektu mogta wptywacé réwniez
na zmniejszenie poczucia bezpieczenistwa pracownikéw dotyczacych ich dalszego
zatrudnienia w przedsiebiorstwie.

W przypadku drugiej grupy interesariuszy (kontraktowych) realizacja projektu w szcze-
g6lnosci wplynela na kooperantéw i dostawcéw Grupy LOTOS — szczeg6lnie dostawcow
produktéw i ustug lokalnych. W wyniku realizacji projektu mogli sie oni obawiac utraty
wykonywanych zaméwien dla podmiotu o duzej wiarygodnosci finansowej na rzecz
innych podmiotéw zlokalizowanych w poblizu nowej centrali. W przypadku interesariu-
szy, jakimi sa klienci, realizowany projekt (zwiazana z nim likwidacja podmiotu LOTOS)
zmuszat ich do zmiany dotychczas wykorzystywanego produktu na inny.

W przypadku grupy interesariuszy kontekstowych realizacja projektu w najwiekszym
stopniu mogta wptynacé na dwie grupy interesariuszy — instytucje samorzadowe i spo-
teczne. W przypadku instytucji samorzadowych zwigzane jest to faktem pozbawienia
znaczacych wptywéw z podatkéw, ktére z uwagi na wielko§é Grupy LOTOS Stanowity
znaczacy udziat w dochodach samorzadu. W przypadku instytucji spotecznych realiza-
cja projektu sprzedazy aktywéw Grupy LOTOS oznaczaé moze zmniejszenie wsparcia
dla lokalnej dziatalnosci spotecznej i charytatywnej. Druga grupa, ktérej oczekiwa-
nia w wyniku realizacji projektu moga zosta¢ zagrozone jest niewatpliwie spolecz-
no$¢ lokalna, dla ktérej Grupa LOTOS byla dostawca $rodkéw finansowych na reali-
zacje lokalnych projektéw infrastrukturalnych oraz mecenasem i sponsorem imprez
kulturalnych, sportowych i naukowych. Wraz z przeniesieniem ,centrali” podmiotu
do innego wojewddztwa istnieje zagrozenie, iz — jak mialo to miejsce w przypadku
innych polgczen — zainteresowanie lokalnymi wydarzeniami znaczaco spadnie.

W przypadku grupy interesariuszy kontekstowych segmentem, ktéry zostanie w naj-
wiekszym stopniu poddany oddziatywaniu w wyniku realizacji projektu sprzedazy akty-
wéw Grupy LOTOS, bedzie najprawdopodobniej spoteczno$¢ lokalna. Dlatego istotne
wydawato sie zbadanie postrzegania projektu sprzedazy aktywdw przez te grupe intere-
sariuszy kontekstowych.
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ELZBIETA WOJNICKA-SYCZ

ZNACZENIE DUZYCH PRZEDSIEBIORSTW
— BIEGUNOW WZROSTU DLA FINANSOW
SAMORZADOW TERYTORIALNYCH

NA PRZYKLADZIE LOTOSU

Jakie jest znaczenie tak duzych podmiotéw, jak firmy energetyczne dla
rozwoju regionalnego wojewodztwa pomorskiego?

Duze przedsiebiorstwa stanowig site napedowa rozwoju regionéw, gdyz tworza miej-
sca pracy w swoim zakladzie oraz w regionalnej gospodarce poprzez powigzania
popytowo-podazowe z sektorem malych i $rednich przedsiebiorstw (MSP). Wiele
z tych duzych przedsiebiorstw powstalo w oparciu o innowacyjne rozwigzania, ktére
zapewnily im szybki wzrost. Ponadto duze podmioty maja wieksze budzety niz MSP,
ktére moga przeznaczac na dziatalno$¢ badawczo-rozwojows i innowacyjna, co poka-
zuja statystyki innowacji'. Wystepuja tez przemysty strategiczne, tj. takie, ktére maja
kluczowe znaczenie dla bezpieczenistwa kraju i jego obywateli oraz dzialania danej
gospodarki, a takze jej rozwoju®. Interwencja pafistwa w tych sektorach czesto tez pro-
wadzi do powstania duzych podmiotéw, ktére maja kluczowe znaczenie dla rozwoju

lokalnego i regionalnego.

Czy jest jeszcze inny korzystny wymiar finansowy dla regionu, poza
oczywistym oddzialtywaniem (stymulowaniem) lokalnego rynku pracy
przez przedsiebiorcow?

19 E. Wojnicka System innowacyjny Polski z perspektywy przedsigbiorstw, IBnGR, Gdanisk 2004.
1. Ambroziak, J. Chojna, J. Strzelecki Sektory strategiczne w gospodarce unijnej, Polski Instytut Ekonomiczny,
pazdziernik 2020, s. 9.
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Korporacje wspierajg rozwdj lokalny i regionalny poprzez podatki, jakie ptaca, gdyz
w polskim systemie prawnym zaréwno podatek od podmiotéw prawnych (Corporate
Income Tax— CIT), jak i podatek od 0séb fizycznych (PIT - Personal Income Tax) to sktad-
niki dochodéw wlasnych samorzadéw terytorialnych. Podmioty gospodarcze placy tez
podatki od nieruchomogci i inne podatki lokalne, a takze zgodnie ze spoteczng odpo-
wiedzialnoscig biznesu czesto wspo6tfinansuja rézne inicjatywy z zakresu polityki spo-
tecznej. Podatek PIT ptacg pracownicy korporacji w miejscu zamieszkania, natomiast
CIT - korporacja tam, gdzie znajduje sie siedziba jej centrali. Wyprowadzenie centrali
z danego wojewddztwa do innego, np. w wyniku fuzji, bedzie wiec oznaczato przede
wszystkim spadek wptywéw samorzaddéw z tytutu CIT, cho¢ moze tez oznaczac spa-
dek wpltywéw z PIT, jesli stanowiska zarzadu o najwyzszych wynagrodzeniach zostang
przeniesione poza region.

Co méwi pismiennictwo naukowe, a $cislej — teoria nauk o zarzadzaniu
i jakosci w kontekscie rozwoju regionéw, determinant ksztaltujacych/
stymulujacych ten rozwoj?

W 1955 1. francuski ekonomista Frangois Perroux, twérca teorii biegunéw wzrostu,
stwierdzil, ze wzrost nie objawia sie wszedzie w tym samym czasie, ale wystepuje
w biegunach wzrostu i rozprzestrzenia sie poprzez rézne kanaly, z réznymi skut-
kami dla calej gospodarki?. Teoria biegunéw wzrostu analizuje role sektoréw wioda-
cych we wzroscie gospodarczym i oryginalnie odnosita sie do przestrzeni ekonomicz-
nej, a nie geograficznej, cho¢ mogly sie one pokrywac. Biegun wzrostu to nie jedynie
rosnacy kompleks przemystowy, ale takze powigzane z nim podmioty z innych branz,
w tym z sektora ustug, ktérych dochody zalezg od rozwoju i zaméwien z bieguna®.

Wzrost gospodarczy z sektora napedowego wynika z miedzygateziowych efektéw
mnoznikowych, wzrostu lokalnych dochodéw, wzrostu produktywnosci dzieki inno-
wacjom i korzy$ciom skali?*. Biegun wzrostu sklada sie z wigzki napedowych przemy-
stéw powodujacych efekty rozprzestrzeniania wzrostu w swoim obszarze ekonomicz-
nym, ktéry wszakze moze by¢ zlokalizowany na okre§lonym terytorium?¢. W Polsce

21 F. Perroux (1955) Note sur la notion de pole de croissance, ,Economie Appliquee”, s. 17.

2 D. L. McKee (1987) On Services and Growth Poles in Advanced Economies, ,The Service Industries Journal”
vol. 7, nr 2, 1987, s. 167.

2 1. Campbell (1974) A note on growth poles, ,Growth and Change” vol. 5, nr 2, 1974, s. 43.

2 F. Perroux (1970) Notes on the Concept of Growth Poles [w:] D. L. McKee (red.) , Regional Economics: Theory
and Practice”, Nowy Jork.
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takie efekty rozprzestrzeniania wzrostu na okoliczne podregiony, a wiec w ujeciu tery-

torialnym, wigzg sie z obecnoscia na danym terenie skupisk branz innowacyjnych?.

Perroux zdefiniowal przestrzen ekonomiczng jako zestaw relacji miedzy firmami,
dostawcami i klientami. Kazda przestrzeni to zestaw centréw i powigzari miedzy nimi.
Przedsiebiorstwo centrum przycigga ludzi i materiaty, ustugi, produkty do swojej prze-
strzeni lub przesuwa je na swoja przestrzen z innych. W rezultacie powstaje ekono-
miczna sfera wpltywu — obszar ekonomiczny dziatajacy w oparciu o jednolite uwarun-

kowania kosztowo-cenowe?®.

Biegun wzrostu moze oddziatywac pozytywnie lub negatywnie na swoje zaplecze regionalne.
Pozytywne efekty rozprzestrzeniania oznaczaja, ze wzrost dochodéw w biegunie powoduje
wzrost popytu na produkty zaplecza regionalnego. Wraz z rozwojem korporacji moze ona
sama rozwina¢ w swojej strukturze pewne ustugi, a stad nie zgtasza¢ juz popytu na ustugi
zewnetrzne. Biegun moze miec takze negatywne efekty dla otoczenia, gdy zamiast relacji
z zapleczem regionalnym bedzie zaopatrywat sie w oparciu o ponadregionalny import. Moze
tez wystapic¢ efekt wypltukiwania z zaplecza regionalnego wykwalifikowanej sity roboczej

do bieguna, szczegdlnie jesli biegun ekonomiczny pokrywa sie z terytorialnym?.
Jak mozna zatem zdefiniowac biegun wzrostu?

Techniczne bieguny wzrostu to geograficznie skoncentrowane faficuchy podazowe
powiazane na zasadzie dostawca—odbiorca branz. Dochodowe bieguny wzrostu wyste-
puja, gdy lokalizacja danej dziatalnosci gospodarczej tworzy dodatkowy dochéd zwiek-
szajacy lokalny popyt. Psychologiczny biegun wzrostu jest oparty na wizerunku
regionu i wspéttworzeniu przez dany przemyst jego marki. Planowany biegun wzrostu
wystepuje, gdy rzady prébuja stymulowad rozwdj regionalny, np. przez lokalizacje stra-
tegicznych inwestycji czy agencji rzadowych w stabiej rozwinietych regionach?.

% Por. E. Wojnicka-Sycz (2013) Model terytorialnego bieguna wzrostu jako systemu czynnikéw rozwojowych,
WUG, Sopot.

% F. Perroux (1950) The Domination Effect and Modern Economic Theory, ,Social Research”, 17(2), s. 95-96.

7 7. B. Parr (1973) Growth poles, regional development, and central place theory, ,Twelfth European
Congress of The Regional Science Association Papers of The Regional Science Association”, vol. 31,
s. 205; B. Balassa (1962) Reviewed work(s): Léconomie du XXieme siécle by Francgois Perroux. Source:
,The American Economic Review”, vol. 52, nr 3, 1962, s. 532.

2W. Heijman (2009) Modern Location Theory of the Firm [w] ,Space and Economics”, Wageningen, Holandia.
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To przypomina istote i teorie klastréw gospodarczych, w ktérej interesa-
riuszami dziatajagcymi w celu wykorzystania potencjatu synergicznego
s przedstawiciele wladzy, biznesu i nauki.

Klastry i pokrewne pojecia, np. dystrykty przemystowe, sg czesto postrzegane jako roz-
winiecie koncepcji biegunéw wzrostu®. Najbardziej zblizone do bieguna wzrostu opar-
tego o duze przedsiebiorstwo czy przedsiebiorstwa sg nastepujace typy klastréw:

- klastry oparte o taricuch wartoséci dodanej — centrum klastra stanowia przedsie-
biorstwa sgsiadujgce w taricuchu wartosci dodanej, a zasadnicze znaczenie maja
pionowe powigzania w procesach produkcyjnych?®’;

« klaster typu hub-and-spoke (ttum. piasta i szprycha) charakteryzujacy sie koegzy-
stencja duzych lokalnych przedsiebiorstw, ktére sa powigzane z sektorem MSP?.

Czy w Polsce znane s3 takie inicjatywy klastrowe? Czy jest to raczej inicja-
tywa majaca swoje ulokowanie w dojrzalszych od naszej gospodarkach?

Przykladem klastra, jaki rozwinat sie wokét duzego przedsiebiorstwa jest Dolina Lotnicza
w wojewodztwie podkarpackim. Stowarzyszenie Dolina Lotnicza powstalo w 2003 r.
w wyniku inicjatywy korporacji Pratt & Whitney S.A. nalezacej do koncernu United
Technologies, ktéry przejat Wytwérnie Silnikéw Komunikacyjnych, utworzona w 1937 r.
w ramach rozwoju Centralnego Okregu Przemystowego. Pratt & Whitney Rzeszéw S.A.
zatrudnia okoto 4000 pracownikéw®?. Korporacja zarzadza w oparciu o koncepcje lean
management, tj. m.in. outsourcing i dostawy na czas — just in time. Oznacza to, ze dostawcy
muszg by¢ zlokalizowani w poblizu tej korporacji, gdyz Pratt & Whitney chce mie¢ mate-
rialy i pétprodukty dostarczane w momencie, kiedy ich potrzebuje do produkeji w odpo-
wiedzi na rzeczywiste zapotrzebowanie. W ten sposéb firma moze do minimalnych
pozioméw obnizy¢ zapasy. W rezultacie wielu kooperantéw Pratt & Whitney z rynkéw
zagranicznych réwniez zainwestowalo w wojewédztwie podkarpackim, co zadecydo-
walo o dynamicznym rozwoju branzy i przy$pieszeniu rozwoju wojewodztwa, szcze-

» B. Ganne, Y. Lecler (2009) From Industrial Districts to Poles of Competitiveness [w:] B. Ganne, Y. Lecler (red.)
,Asian industrial clusters, global competitiveness and new policy initiatives”, World Scientific Publishing,
Singapore.

30 7. Whalley, P. den Hertog (2000) Clusters, innovation and RTOs. A synthesis of the findings from the RISE
cluster studies, Dialogic, Utrecht.

31]. Meyer-Stamer (2001) Clusterfoerderung als Element lokaler und regionaler Standortpolitik: Optionen,
Hindernisse und Grenzen — Perspektiven fuer NRW, Institut fiir Entwicklung und Frieden, Universitit
Duisburg, Duisburg.

2 www.dolinalotnicza.pl, dostep: wrzesieni 2022.
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gblnie podregionu rzeszowskiego i tarnobrzeskiego, a takze spowodowalo silny wzrost
nakladéw na badania i rozwéj przedsiebiorstw w regionie. Obecnie do stowarzyszenia
Dolina Lotnicza nalezg nie tylko dostawcy Pratt & Whitney, ale tez inne firmy z branz
powiazanych oraz instytucje naukowe i wspierajace, jak tez przedstawiciele jednostek
administracji*®.

Wiele duzych korporacji nalezy do branz strategicznych, co uzasadnia inwestycje kapi-
talowe panistwa. Za branze strategiczne ze wzgledu na bezpieczenistwo paristwa uzna-
wane sa przemyst zbrojeniowy, branze zwigzane z bezpieczeristwem dokumentéw oraz
banknotéw, a takze sektory ,sieciowe”, jak zaopatrzenie w paliwa i energie, telekomuni-
kacja i dziatalno$¢ bankowa. Cechuje je relatywnie wysoki poziom uregulowania. Branze
strategiczne ze wzgledu na ich kluczowy wptyw na catos¢ gospodarki to te, ktére tworza
powiazania z innymi podmiotami, generuja efekty zewnetrzne i napedzaja innowacyj-
no$¢, a wiec sg zblizone do biegunéw wzrostu wedtug teorii F. Perroux®.

System jednostek samorzadu terytorialnego tworza w Polsce gminy, powiaty i woje-
woédztwa® . Wéréd powiatéw wystepuja powiaty ziemskie i miasta na prawach powiatu.
Jednostki samorzadu terytorialnego posiadaja udzialy w podatkach dochodowych
ptaconych przez podmioty prawne oraz pracownikéw tych podmiotéw prawnych.
Wiekszo$¢ duzych przedsiebiorstw natomiast to spétki akeyjne, czyli podmioty prawne
placace podatek CIT. Wedtug ustawy z 2003 r. o dochodach jednostek samorzadu tery-
torialnego Dz.U.2021.1672 tj. art. 4—6 gminy majg 6,71% udziatu w podatku dochodo-
wym placonym przez podmioty prawne posiadajace siedzibe na ich terenie, powiaty
- 1,4%, a wojewddztwo—samorzad regionalny — 14,75%. Miasta na prawach powiatu
natomiast majg taczny udziat gmin i powiatéw, tj. 8,119.

Czy s3 prowadzone badania naukowe, ktére moga przekonac interesa-
riuszy (a stricte rowniez Czytelnika) do roli i znaczenia funkcjonowania
w regionie Pomorza spélek z branzy energetycznej?

Dla przeprowadzenia analizy zalezno$ci wpltywéw gmin z CIT samorzadu terytorial-
nego od obecnosci duzych podmiotéw ze szczegdlnym uwzglednieniem wplywéw
z LOTOSu wykorzystano dane Gléwnego Urzedu Statystycznego (GUS)* dotyczace
finanséw publicznych oraz podmiotéw gospodarczych — dane z rejestru REGON,

33 E. Wojnicka-Sycz (2020) Paradygmat systemowy w innowacyjnosci — geneza, ewolucja i ocena, WUG, Gdansk.
1. Ambroziak i in. (2020) op. cit.

> M. Dworakowska-Raj (2020) Ktdre podatki zasilajg budzet samorzqdu terytorialnego? ,Gazeta SGH”

3¢ Ustawa z 2003 r. o dochodach jednostek samorzadu terytorialnego Dz.U.2021.1672 t.j.

7 www.stat.gov.pl, dostep: wrzesiert 2022.
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a wiec wedtug miejsca lokalizacji centrali oraz ze statystyki strukturalnej przedsie-
biorstw, w ktérej gromadzone sg informacje na temat jednostek lokalnych korporacji,
tj. miejsc, gdzie faktycznie prowadzona jest ich dziatalno$¢.

By obliczy¢ dochody z CIT na mieszkarica w podregionach w oparciu o wptywy gmin i miast
na prawach powiatu z CIT, konieczne bylo zastosowanie korekty danych GUS pozwala-
jacej na uwzglednienie jedynie czesci gminnej. Poréwnujac udziaty gminny i powiatowy
we wplywach miast na prawach powiatu z CIT, wynika, ze cze$¢ gminna stanowi 82,74%
wartosci podawanej przez GUS, tj. wplywéw miast na prawach powiatu z CIT.

Dane na temat wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej LOTOS dotyczace przycho-
déw ze sprzedazy, zysku netto oraz podatku CIT zaczerpnieto ze sprawozdan finanso-
wych za lata 2005-2021 zamieszczonych na stronie www LOTOSu?*. Dane finansowe
dla przedziatu czasowego 2004-2021 wyrazono w cenach statych z 2004 r. przy wyko-
rzystaniu wskaznika (skumulowanej) inflacji producentéw GUS.

Co wynika z tych analiz?

Zréznicowanie regionalne wpltywédw samorzadéw z CIT mozna oszacowaé na pod-
stawie wplywéw budzetéw wojewédztw z CIT podawanych przez GUS (tabela 2).
Dochody z CIT na mieszkatica w stosunku do $redniej polskiej w 2021 r. zdecydowanie
najwyzsze byly w wojewddztwie mazowieckim i wyniosty prawie 197% $redniej pol-
skiej (tabela 3). Wyzsze od $redniej polskiej byly jeszcze w wojewddztwie wielkopol-
skim (okoto 116%), dolnoslaskim (blisko 109%) i pomorskim (blisko 103%). W 2004 r.
jeszcze wojewddztwo §lgskie miato wpltywy z CIT na mieszkanica wyzsze od $red-
niej dla kraju, ale w 2021 r. wskaznik wynidst 98,6%. W poréwnaniu z 2004 r. doszto
do wzrostu wskaznika wpltywéw z CIT na mieszkanica we wszystkich wojewddztwach
oprécz mazowieckiego, §laskiego, podlaskiego i warminsko-mazurskiego. Szczegdlnie
zmniejszyla sie przewaga wojew6dztwa mazowieckiego w tym wzgledzie, ktéra jednak
ciagle jest kluczowa. Wynika to przede wszystkim z faktu lokalizacji w tym regionie
centrali duzych przedsiebiorstw, ktére wszakze samg dziatalno$¢ w jednostkach lokal-
nych prowadza czesto w innych wojewédztwach.

Wedtug danych z rejestru REGON w 2021 r. w wojewodztwie mazowieckim zlokalizo-
wanych bylo 251 podmiotéw zatrudniajacych ponad 1000 pracownikéw, co oznaczato
33,6% wszystkich takich podmiotéw w kraju. Faktu prowadzenia przez te podmioty
wiekszosci dziatalnosci w innych regionach kraju dowodza dane o udziale wojewddztwa

3¢ Sprawozdania finansowe GK LOTOS za lata 2005-2021,
https://inwestor. LOTOS.pl/193/raporty_i_dane/raporty_roczne, dostep: wrzesiert 2022.
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mazowieckiego w jednostkach lokalnych przedsiebiorstw — 18,8% oraz pracujacych w nich
- 19,3%, ktdry jest tez bardzo zblizony do udziatu regionu w ogdlnej liczbie podmiotéw
zarejestrowanych w REGON w kraju — 19,2%. Przewaga tego wojewddztwa w ujeciu wply-
woéw z CIT wynika gléwnie z lokalizacji duzych przedsiebiorstw w Warszawie. Ich koncen-
tracja tam zmniejsza szanse na objecie kontrolg przez rézne instytucje, a takze jest warun-
kowana dostepem do osrodkéw decyzyjnych. Ponadto wielu inwestoréw zagranicznych
— prezeséw korporacji moze preferowaé mieszkanie w stolicy. W rezultacie Warszawa i cate
wojew6dztwo mazowieckie posiada nadmiarowe wptywy z CIT w stosunku do faktycznej
lokalizacji jednostek lokalnych tych przedsiebiorstw (tabela 2 i 3).

Udziat wptywéw z CIT w dochodach Dochody z CIT
wiasnych wojewddztw budzetéw wojewddztw
na mieszkarca,
% gdy Polska = 100 gdy Polska =100
2004 2021 2004 2021 2004 2021
Polska 82,0 72,8 100,0 100,0 100,0 100,0
dolnoslaskie 81,5 73,5 99,3 101,0 92,8 108,5
kujawsko-pomorskie 80,5 72,0 98,2 99,0 70,5 79,4
lubelskie 77,5 55,9 94,4 76,8 44,3 46,2
lubuskie 78,3 73,8 95,4 101,4 71,7 84,5
tédzkie 77,4 73,7 94,4 101,4 62,8 90,1
matopolskie 73,0 73,4 89,0 100,9 69,9 87,2
mazowieckie 88,5 81,9 107,9 112,6 258,8 196,7
opolskie 78,6 71,8 95,8 98,6 62,1 78,4
podkarpackie 76,6 61,8 93,4 85,0 53,6 60,5
podlaskie 76,9 53,4 93,7 73,4 49,5 48,4
pomorskie 76,2 72,7 92,9 999 93,5 102,9
slgskie 81,6 74,1 99,5 101,9 103,5 98,6
Swietokrzyskie 78,4 65,1 95,5 89,5 46,2 51,1
warmirisko-mazurskie 77,6 46,9 94,6 64,5 52,9 41,2
wielkopolskie 82,3 76,2 100,3 104,8 106,8 116,4
zachodniopomorskie 75,5 52,2 92,1 71,7 51,9 62,6

Tabela 2. Zréznicowanie regionalne wpltywéw wojewédztw z CIT

Zrédto: dane GUS i obliczenia na ich podstawie, bdl.stat.gov.pl
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Wptywy gmin z CIT na mieszkanca 2021

podregion zt podregion zt podregion zt

Miasto Warszawa 474,6 | bielski 90,9 | sandomiersko-jedrzejowski | 53,6
Miasto Pozna#h 318,2 | leszczynski 89,1 | warszawski wschodni 53,2
Miasto Krakéw 231,9 | rzeszowski 86,1 | grudzigdzki 52,6
tréjmiejski 229,6 | oswiecimski 82,8 | tarnowski 51,2
Miasto Wroctaw 219,7 | gorzowski 76,6 | inowroctawski 50,0
katowicki 206,4 | jeleniogérski 73,5 | bytomski 49,7
ptocki 196,0 | pilski 72,0 | ostrotecki 49,1
warszawski zachodni | 174,4 | wtoctawski 71,9 | siedlecki 46,9
Miasto +6dZ 157,9 | biatostocki 71,8 | radomski 46,5
poznanski 150,8 | tarnobrzeski 67,3 | szczecinecko-pyrzycki 46,3
sosnowiecki 135,0 | czestochowski 64,2 | nowosgdecki 45,6
Swiecki 131,1 | rybnicki 64,0 | watbrzyski 442
legnicko-gtogowski 119,8 | szczecinski 63,8 | elblaski 42,8
bydgosko-toruriski 119,7 | starogardzki 63,7 | sieradzki 42,6
opolski 1151 | gdanski 63,0 | przemyski 40,9
Miasto Szczecin 113,1 | ciechanowski 61,6 | chojnicki 40,8
gliwicki 111,5 | kro$nienski 60,8 | fomzyriski 40,4
piotrkowski 107,2 | kielecki 58,3 | nyski 40,4
wroctawski 106,8 | stupski 57,6 | suwalski 36,3
zielonogdrski 103,5 | skierniewicki 57,1 | nowotarski 31,8
tyski 97,5 | olsztynski 56,7 | putawski 31,6
zyrardowski 96,2 | koninski 56,1 | bialski 31,4
kaliski 92,7 | krakowski 55,9 | chetmsko-zamojski 27,7
lubelski 92,4 | koszalifski 53,9 | etcki 26,6
tédzki 90,9 - - - -

Tabela 3. Wptywy gmin z CIT na mieszkarica w 2021 r. w podregionach

Zrédto: dane GUS i obliczenia na ich podstawie, bdl.stat.gov.pl
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Podmioty Udziat Liczba Liczba Liczba Udziat
zarejestrowane | w Polsce | jednostek | jednostek | pracujacych w liczbie
w REGON lokalnych | lokalnych | wjednostkach | podmiotéw
— liczba —udziat | lokalnych— zarejestr.
prac. 1000 woj udziat woj. w REGON
i wiecej w Polsce w Polsce w Polsce
2005 | 2021 | 2021 2019 2019 2019 2021
dolnoslaskie 57 58 7,75 | 165680 792 8,10 8,50
kujawsko-pomorskie 35 34 4,55 93 488 4,47 4,55 4,46
lubelskie 33 28 3,74 85896 4,10 3,61 4,13
lubuskie 10 9 1,20 50 929 2,43 2,31 2,58
t6dzkie 39 37 4,95 | 127 651 6,10 6,26 5,58
matopolskie 54 53 7,09 | 201729 9,64 8,98 9,21
mazowieckie 251 251 | 33,56 | 394383 | 18,84 19,31 19,19
opolskie 14 10 1,34 41769 2,00 1,96 2,24
podkarpackie 38 29 3,88 84 828 4,05 4,26 4,06
podlaskie 17 15 2,01 50 338 2,41 2,06 2,34
pomorskie 38 34 4,55 | 142 588 6,81 6,00 6,86
$laskie 84 75 | 10,03 | 223501 | 10,68 12,36 10,54
Swietokrzyskie 21 17 2,27 53715 2,57 2,26 2,57
warminsko-mazurskie 18 1 1,47 57958 2,77 2,60 2,91
wielkopolskie 58 69 9,22 | 224818 | 10,74 11,83 9,87
zachodniopomorskie 29 18 2,41 93 757 4,48 3,55 4,96
powiat m. Gdarsk 22 16 - - - - -

Tabela 4. Zréznicowanie regionalne duzych podmiotéw gospodarczych na tle podmiotéw
i jednostek lokalnych ogétem

Zrédto: dane GUS i obliczenia na ich podstawie, bdl.stat.gov.pl

W wojewddztwie pomorskim liczba przedsiebiorstw zatrudniajacych ponad 1000 oséb
w 2021 r. wyniosta 34, czyli 4,55% ogétu takich podmiotéw w Polsce i jednocze$nie
mniej niz udziat regionu w liczbie ludnosci kraju (6,16% w 2021 r. wedtug danych GUS;
tabela 4). Jednoczegnie ich liczba spadta z 38 w poréwnaniu z 2004 r. W samym mie-
$cie Gdansk liczba podmiotéw zatrudniajacych ponad 1000 oséb wyniosta w 2021 r. 16,
za§ w 2004 r. — 22. Oznacza to, ze oprdcz przeniesienia central przedsiebiorstw poza
wojewo6dztwo nastapity tez przesuniecia wewnatrz regionu. W ujeciu udziatu w ogoél-
nej liczbie jednostek lokalnych, pracujacych w nich i podmiotach zarejestrowanych
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w REGON niezaleznie od liczby pracownikéw, wojew6dztwo pomorskie ma udziat zbli-
zony do udziatu w liczbie ludnosci lub wyzszy. Spadek liczby wielkich podmiotéw zare-
jestrowanych w REGON w okresie 2004-2021 dotyczyt wszystkich wojewddztw oprécz
wielkopolskiego — wzrost z 58 do 69 oraz dolnos$laskiego — wzrost z 57 do 58. W woje-
wdédztwie mazowieckim liczba ta byta taka sama w 2021 r. i 2004 r. (251).

Znaczenie wptywéw z CIT w dochodach wlasnych budzetéw wojewddztw we wszyst-
kich wojewédztwach poza matopolskim bylo nizsze niz w 2004 r. w ujgciu udziatu
wplywéw z CIT w tych dochodach. W skali kraju w 2021 r. wptywy z CIT stanowitly
$rednio 72,8% dochodéw wlasnych wojewddztw, a w 2004 — 82%. W 2021 r. najwiek-
szy udziat CIT w dochodach wlasnych budzetéw wojewédztw dotyczyt mazowieckiego
— blisko 82%, a wyzszy od przecietnej dla Polski byt jeszcze w wojewddztwach: wielko-
polskim, dolnosglaskim, §laskim, lubuskim, t6dzkim i matopolskim, za§ w pomorskim
byt zblizony do $redniej dla kraju.

Czy mozna blizej odnie$¢ wnioski z prowadzonych badan do grupy
kapitalowej LOTOS?

Na przestrzeni lat 2004-2021 Grupa kapitalowa LOTOS zanotowala spadek realnych
przychodéw rok do roku w 2009 r. (po kryzysie w 2008 1.), 2013 r., latach 2015-2016 oraz
2019 1 2020. Przy czym spadek w 2019 r. wynidst zaledwie 3% w stosunku do 2018 r.,
a w pozostatych latach byt znaczny (od 9% do 29%). Najwiekszy wzrost realnych przy-
chodéw ze sprzedazy w stosunku do poprzedniego roku (powyzej 20%) pojawil sie
w latach 2005-2006, 2008, 2010-2011, 2018 i 2021 (tabela 5).

Rok | Rentownos¢ | Przychody | Dynamika CIT Wptywy Wptywy
netto Grupy | GK LOTOS | przychodéw | LOTOSu Gdarnska budzetu

LOTOS w cenach | producentéw | w cenach w CIT wojewddztwa

22004 r. | (cenyz2004r) | biezacych | z LOTOSu pomorskiego

[min z}] [minzf] | (8,1%CIT) |wCITzLOTOSu

[min 4] (14,75% CIT)
[mln z4]
2004 9,2 7450,3 100,0 144,0 1,7 21,2
2005 11,8 9623,4 129,2 168,4 13,7 24,8
2006 5,7 12468,8 129,6 176,6 14,3 26,0
2007 6,2 12500,8 100,3 181,3 14,7 26,7
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Rok | Rentownos¢ | Przychody | Dynamika CIT Wptywy Wptywy
netto Grupy | GK LOTOS | przychodéw | LOTOSu Gdariska budzetu

LOTOS w cenach | producentéw | w cenach w CIT wojewddztwa

22004 r. |(cenyz2004r) | biezacych | z LOTOSu pomorskiego

[mlIn z4] [min z4] (8,1% CIT) |wCIT z LOTOSu

[min z4] (14,75% CIT)
[mln z4]
2008 -2,4 15106,7 120,8 -106,0 -8,6 -15,6
2009 4,7 11702,2 77,5 101,9 8,3 15,0
2010 2,6 15733,2 134,4 48,2 39 7,1
201 11 21848,9 138,9 -78,7 -6,4 -11,6
2012 2,7 25139,1 115,1 72,6 59 10,7
2013 0,0 22815,3 90,8 31,5 2,6 4,6
2014 =51 23340,4 102,3 —-538,3 —43,7 -79,4
2015 -1,2 18738,5 80,3 56,1 4,6 8,3
2016 4,9 16714,5 89,2 450,5 36,5 66,5
2017 6,9 19277,8 115,3 618,5 50,2 91,2
2018 5,3 23659,3 122,7 891,7 72,3 131,5
2019 39 22947,2 97,0 419,6 34,0 61,9
2020 =55 16252,6 70,8 -393,8 -31,9 -58,1
2021 9,7 24420,5 150,3 917,7 74,4 135,4

Tabela 5. Wyniki finansowe GK LOTOS i ich znaczenie dla budzetu Gdanska i wojewédztwa
pomorskiego

Zrédto: obliczenia wlasne w oparciu o sprawozdania finansowe GK LOTOS, www.inwestor. LOTOS.pl

Rentownos$¢ netto, czyli wynik finansowy netto (po opodatkowaniu) w stosunku
do przychodéw ze sprzedazy byl ujemny w 2008 r., w latach 2014-2015 i 2020, za$
w 2013 1. przychody byty zblizone do kosztéw. Za te lata wiec lokalne samorzady nie
uzyskaty wptywéw z CIT z GK LOTOS. Najwyzsza rentownos¢ netto — powyzej 9%
dotyczyta lat 2004-2005 i 2021. Do$¢ wysoka — powyzej 4,5% — byla jeszcze w latach
2006-2007, 2009 i 2016-2018. W latach 2010-2012 wyniosta od 1,1% do 2,7%,

aw 2019 1. — 3,9% (wykres 12).
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2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Wykres 12. Rentowno$¢ netto grupy LOTOS w % (zysk po opodatkowaniu do przychodéw)

Zrédto: obliczenia wtasne w oparciu o sprawozdania finansowe GK LOTOS

Wplywy samorzadéw pomorskich z CIT z LOTOSu byly szczegdlnie wysokie w latach
2016-2019 oraz 2021. W tym okresie w przypadku budzetu wojewédztwa pomorskiego
byto to od okoto 80 mlIn zt w 2019 r. do ponad 183 mln zt w 2021 r. W latach 2016-2019
wplywy z LOTOSu stanowity od okoto 11% do okoto 35% catosci wptywéw z CIT
budzetu wojewddztwa i od okoto 9% do okoto 25% dochodéw wlasnych budzetu woje-
wédztwa pomorskiego (wykres 13 i 14).
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Wykres 13. Wplywy samorzadéw z CIT z LOTOSu w mln zt w cenach biezacych

Zrédto: obliczenia wtasne w oparciu o sprawozdania finansowe GK LOTOS
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Wykres 14. Znaczenie LOTOSu dla budzetu wojew6dztwa pomorskiego (%)

Zrédto: obliczenia wtasne w oparciu o dane GUS i sprawozdania finansowe GK LOTOS

Wptywy z CIT z LOTOSu w latach 2016-2019 stanowity od okoto 39% do okoto 86%
wszystkich wpltywéw z CIT Gdaniska. Jednak miasta na prawach powiatu posiadaja
znacznie wyzsze udzialy w podatku PIT, a takze np. wplywy z podatku od nierucho-
mosci, stad udziat wptywéw z CIT z LOTOSu w catych dochodach wlasnych Gdaniska
oscylowat w przedziale 1,47%-3,29% (wykres 15).
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Wykres 15. Znaczenie LOTOSu dla budzetu Gdariska (%)

Zrédto: obliczenia wtasne w oparciu o dane GUS i sprawozdania finansowe GK LOTOS
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Reasumujac, przeprowadzona analiza pokazata, ze duze przedsiebiorstwa, ktére w teorii
rozwoju regionalnego majg istotne znaczenie dla dobrobytu regionéw, majg tez duze zna-
czenie, szczeg6lnie dla budzetéw wojew6dztw, z ktérych moga by¢ finansowane dziatania
rozwojowe. Utrata central duzych przedsiebiorstw oznacza czesto duzg strate dla finanséw
lokalnych. Poniewaz wiele central jest przenoszonych do Warszawy, wojew6dztwo mazo-
wieckie ma nieproporcjonalnie duze wplywy samorzadéw terytorialnych z CIT, ze stratg dla
pozostatych regionéw. Przeniesienie centrali LOTOSu do Warszawy po fuzji z ORLENem
bedzie oznaczaé utrate wptywéw z CIT na poziomie okoto 100-200 mln zt rocznie dla
samorzadéw wojewddztwa pomorskiego, gdyz takie byty wptywy z CIT z LOTOSu woje-
wodztwa pomorskiego i Gdariska od 2016 r., poza rokiem 2020 (pandemia COVID-19).

Jesli nie spadnie liczba pracownikéw przedsiebiorstwa po fuzji w Gdansku czy woje-
woédztwie pomorskim, to wplywy z PIT samorzadéw od wynagrodzen pozostang
mniej wiecej bez zmian. Ponadto znaczenie ma tez, gdzie bedzie centrala inwestora
w Rafinerii Gdanskiej, a wiec Saudi Aramco. Jesli bedzie w wojewddztwie pomorskim,
moze to oznaczac takze wplywy z podatku od oséb prawnych. Wazne jest réwniez
powigzanie z lokalnymi dostawcami GK LOTOS — czy zostanie ono utrzymane, czy
nastapi zmiana dostawcéw na tych spoza regionu. Takie przesuniecie moze sie odbic
takze negatywnie na finansach publicznych i gospodarce regionu, o ile dostawcy ci nie
znajdg nowych odbiorcéw.
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ROZDZIAL V
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MARIUSZ CHMIELEWSKI
SYLWIA KUCZAMER-KtOPOTOWSKA
MARIOLA tUCZAK

OCENA WPLYWU TRANSAKC]I
NA GOSPODARKE REGIONU POMORZA
Z PERSPEKTYWY SPOLECZNOSCI LOKALNE]

W kontekscie zaprezentowanej wczesniej pozycji Grupy LOTOS jako klu-
czowego interesariusza regionu, wywierajacego istotny wplyw na funk-
cjonowanie i kondycje regionu, nalezaloby wiec zbada¢, jak dzialania
majace na celu sprzedaz aktywéw Grupy LOTOS S3 postrzegane z per-
spektywy tej konkretnej grupy beneficjentéw dotychczasowej sytuacji,
czyli spotecznosci lokalnej. Czy w momencie, kiedy prowadzone byly
dzialania zwiazane z przejeciem Grupy LOTOS przez PKN ORLEN,
mieszkarncy regionu mieli wiedze w tym zakresie?

Aby zbada¢ poziom wiedzy oraz poznac opinie mieszkaficéw regionu Pomorza na temat
planowanej sprzedazy aktywéw Grupy LOTOS, Samorzad Wojewddztwa Pomorskiego
zlecit Pracowni Badan Spotecznych w Sopocie przeprowadzenie badania opinii publicz-
nej. Sondazowe badanie postrzegania wplywu na gospodarke regionu przeksztatcen wia-
snos$ciowych czotowej spéiki regionalnej na rynku paliw ptynnych zostato przeprowa-
dzone w terminie od 21.03.2022 do 25.03.2022 r. na prébie badawczej 1001 mieszkancéw
wojewodztwa pomorskiego. Efektem przeprowadzonej analizy zebranych danych jest
»Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztalcen wlasnosciowych czoto-
wej sp6tki regionalnej na rynku paliw ptynnych”.

Respondenci do badania byli dobierani pod katem plci, wieku, wielkosci miejscowo-
$ci zamieszkania oraz wyksztalcenia®. I tak wéréd badanych nieznacznie przewazaty

% Przedstawione w raporcie wyniki zostaly uprzednio poddane procedurze wazenia analitycznego.
Wyniki na wykresach maja wartosci po przewazeniu, natomiast liczebnosci sa niewazone. Ze wzgledu
na zaokraglenia wyniki na wykresach moga nie sumowac si¢ do 100 (£1%).
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kobiety (52%), 30% respondentéw posiadalo wyksztalcenie wyzsze, 36% deklarowato
wyksztalcenie $rednie, 21% — zawodowe, a 13% — wyksztalcenie podstawowe i gimna-
zjalne. Struktura wiekowa badanych przedstawiala sie nastepujaco: 22% respondentéw
to osoby w wieku 65 lat i wiecej, 15% badanych w wieku od 55 do 64 lat, 16% badanych
wwieku od 45 do 54 lat, 229 badanych w wieku od 35 do 44 lat, 16% respondentéw w wieku
od 25 do 34 lat oraz 9% uczestnikéw badania w wieku od 18 do 24 lat. Kryterium wielko-
$ci miejscowosci zamieszkania podzielito prébe badawcza na pieé segmentéw: 35% bada-
nych to osoby mieszkajace na wsi, 9% respondentéw to osoby z miast do 20 tysiecy miesz-
kanicéw, 10% badanych jako miejsce zamieszkania wskazato miasto od 21 do 40 tysiecy
mieszkanicéw, 13% respondentéw to osoby mieszkajace w miescie powyzej 40 tysiecy
mieszkancéw, zas 33% uczestnikéw badania to mieszkancy Tréjmiasta.

Zanim mieszkarcy regionu zostali zapytani o sprzedaz aktywéw przedmiotowej spéiki,
zbadano ich osobistg ocene poziomu swojej wlasnej wiedzy o rynku w ujeciu ogélnym,
pytajac, jak dobrze zorientowani sa w biezacych tematach spoleczno-gospodarczych
w Polsce. Wyniki wykazaty, iz zdecydowana wiekszo$¢ respondentéw uwaza sie za dobrze
zorientowanych w tematach spoleczno-gospodarczych, bowiem taka opinie wyrazilo
okoto 3 badanych (77% wskazani ,raczej tak” i ,zdecydowanie tak”). Poziom swojej
wiedzy o rynku nieznacznie lepiej ocenili mezczyzni (79% wskazan ,raczej tak” i ,zde-
cydowanie tak”) niz kobiety (74% wskazan ,raczej tak” i ,zdecydowanie tak”), a takze
mieszkancy Tréjmiasta (83% wskazan ,raczej tak” i ,zdecydowanie tak”) w poréwnaniu
z przedstawicielami pozostalej cze$ci mieszkancéw wojewddztwa (73% wskazan ,raczej
tak” i ,zdecydowanie tak”; wykres 16).

Ogoétem 27 50

Mezczyzna 32 47

Kobieta

Tréjmiasto

Pozostata czes¢
wojewodztwa

B Zdecydowanie tak I Raczej tak Ani tak, ani nie

[T Raczej nie M Zdecydowanie nie M Nie wiem, trudno powiedzie¢
Wykres 16. Deklarowana wiedza o rynku — mieszkaricy regionu Pomorza ogélem oraz wedtug
kryterium pici i miejsca zamieszkania (%)
Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatceri wlasnosciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022
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Biorac po uwage strukture wiekowa badanych, to osoby relatywnie mlode w prze-
dziale wiekowym od 25 do 44 lat deklarowaty najwyzszy poziom swojej wiedzy ogélnej
orynku (81% wskazan ,raczej tak” i ,zdecydowanie tak” w przedziale wiekowym od 25
do 34 lat oraz w przedziale od 35 do 44 lat), za$ najnizej oceniajace swéj wlasny poziom
zorientowania w tych kwestiach to osoby najmtodsze (do 24 lat; wykres 17).
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M Zdecydowanie tak M Raczej tak [ Ani tak, ani nie

[T Raczej nie B Zdecydowanie nie M Nie wiem, trudno powiedzie¢
Wykres 17. Deklarowana wiedza o rynku — mieszkaricy regionu Pomorza wedlug kryterium
wieku i wyksztalcenia (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztalceri wlasnosciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022

Kolejna kwestia, o ktéra zapytano uczestnikéw przedmiotowego badania, byta juz bez-
posrednio zwigzana z planowang sprzedaza aktywéw Grupy LOTOS. Badani mieli
bowiem odpowiedzie¢ na pytanie, czy styszeli oni o przejeciu Grupy LOTOS przez
PKN ORLEN. Wiedza mieszkancéw regionu Pomorza na ten konkretny temat okazata
sie by¢ relatywnie duza, bowiem az 78% uczestnikéw badania zadeklarowato, iz sty-
szalo o przejeciu Grupy LOTOS przez PKN ORLEN (16% badanych wie sporo na ten
temat, a 62% troche go zna). Jedynie co pigty badany (21%) nie styszal nic na ten temat.
Uwzgledniajac strukture plci badanych, kobiety w poréwnaniu do mezczyzn miaty

52 Ocena wptywu transakeji na gospodarke regionu Pomorza z perspektywy spotecznosci lokalnej



mniejszg wiedze w tym temacie — blisko co trzecia badana nie styszata nic o przejeciu
Grupy LOTOS przez PKN ORLEN (30%). Biorac pod uwage strukture zamieszkania,
znacznie mniej zorientowane byly osoby zamieszkujace pozostaty cze$é wojewddz-
twa (24% deklarowato, iz nie wie nic o planowanej transakcji) niz mieszkarcy samego
Tréjmiasta (15% badanych nie posiada zadnej wiedzy na ten temat; wykres 18).

Ogoétem

Mezczyzna

Kobieta

Tréjmiasto

Pozostata czes¢
wojewodztwa

M Tak, wiem sporo na ten temat [ Tak, ten temat jest mi troche znany

M Nie M Nie wiem, trudno powiedzie¢
Wykres 18. Deklarowana wiedza o przejeciu Grupy LOTOS przez PKN ORLEN — mieszkaricy
regionu Pomorza ogétem oraz wedtug kryterium plci i miejsca zamieszkania (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatcert wtasnogciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022

W podziale na wyréznione w badaniu kategorie wiekowe, znacznie mniej zoriento-
wane w temacie badania okazaly sie osoby mlode, majace do 24 lat, poniewaz prawie
potowa z nich nic nie styszata na ten temat (47%). Pozostate grupy wiekowe, a zwlasz-
cza osoby powyzej 35 roku zycia, byly zdecydowanie lepiej zorientowane, bowiem
odsetek 0séb niemajacych zadnej wiedzy w badanym zakresie plasowat sie od 15%
do maksymalnie 20% badanych w czterech najstarszych kategoriach wiekowych
(wykres 19).

Jak zatem, w sytuacji niekoniecznie satysfakcjonujacego poziomu wiedzy
na ten temat, mieszkaricy regionu oceniali planowang transakcje?

Poziom wiedzy mieszkancéw regionu Pomorza nie byt jednolity, bowiem co piaty
badany (21%) zadeklarowal, iz nie styszat nic o planowanym przejeciu Grupy LOTOS
przez PKN ORLEN. W zwigzku z tym przed kontynuacja badania sondazowego,

w
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zawierajagcego miedzy innymi pytania o wielowatkowa ocene skutkéw przedmioto-
wego faktu, przeczytano respondentom krétka notke z kilkoma najwazniejszymi
informacjami dotyczacymi przejecia Grupy LOTOS, a mianowicie: ,Cztery lata temu
podjete zostaty dziatania na rzecz przejecia Grupy LOTOS przez PKN ORLEN. Grupa
ORLEN zaproponowata warunki przejecia, ktére miaty na celu spelni¢ wymagania
co do zapewnienia konkurencji na rynku paliw, czego konsekwencja bedzie podziat
Grupy LOTOS oraz sprzedaz poszczegdlnych sktadnikéw majatku réznym podmio-
tom. Warunki sprzedazy LOTOSu to m.in. oddanie potowy mocy wytwérczych Grupy
LOTOS w gdanskiej rafinerii, oddanie wiekszosci stacji paliw oraz sprzedanie wszyst-
kich udziatéw w LOTOS Biopaliwa oraz LOTOS Terminale”.
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M Tak, wiem sporo na ten temat [ Tak, ten temat jest mi troche znany
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Wykres 19. Deklarowana wiedza o przejeciu Grupy LOTOS przez PKN ORLEN - mieszkarncy
regionu Pomorza ogétem oraz wedlug kryterium wieku i wyksztalcenia (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatceri wlasnosciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw plynnych, PBS, Sopot, marzec 2022

Po przekazaniu uczestnikom badania powyzszej informacji, kolejne pytania w bada-
niu sondazowym skupity sie na uzyskaniu opinii respondentéw na temat sprzedazy
Grupy LOTOS i ich oceny potencjalnego wplywu tejze transakcji na region Pomorza.
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I tak 42% badanych uwaza, ze przejecie Grupy LOTOS przez PKN ORLEN to zly
pomyst, natomiast za dobry pomyst uznato go 23% uczestnikéw. Co piaty respondent
(19%) nie potrafit da¢ jednoznacznej odpowiedzi na tak postawione pytanie (,ani
dobry, ani zty”). Bardziej krytycznie o przedmiotowym pomysle wypowiadali sie
mezczyzni (49% wskazan ,zdecydowanie zty” i ,raczej zty”) niz kobiety (35% takich
wskazan) oraz mieszkancy Tréjmiasta (52% wskazan ,zdecydowanie zty” i ,raczej
zly”) w poréwnaniu do mieszkancéw pozostatej czesci wojewddztwa (38% wskazan

,zdecydowanie zty” i ,raczej zly”; wykres 20).
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W Raczej dobry M Zdecydowanie dobry M Nie wiem, trudno powiedzie¢
Wykres 20. Ocena przejecia Grupy LOTOS przez PKN ORLEN - mieszkaricy regionu Pomorza
ogotem oraz wedlug kryterium pici i miejsca zamieszkania (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatcert wtasnogciowych czotowej spétki

regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022

Osoby z wyksztalceniem wyzszym znacznie cze$ciej wskazywaly, ze jest to pomyst zty
(57% ,zdecydowanie zty” i ,raczej zly”) niz osoby z nizszym od nich wyksztalceniem.
Najbardziej krytyczna oceng tej transakcji prezentowaty osoby w przedziale wiekowym
35-54 lata (okoto 70% wskazan ,zdecydowanie zty” i ,raczej zty”; wykres 21).

Badani, ktérzy wiedza sporo na temat sprzedazy LOTOSu cze$ciej wskazywali, ze sprze-
daz to zdecydowanie zty pomyst (52%) niz osoby, ktére mniej znajg ten temat (22%) oraz
ktére nie styszaty o przejeciu (9%; wykres 22).

v
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Wykres 21. Ocena przejecia Grupy LOTOS przez PKN ORLEN - mieszkaricy regionu Pomorza
ogoélem oraz wedlug kryterium wieku i wyksztalcenia (%)
Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatcert wtasnogciowych czotowej spotki

regionalnej na rynku paliw plynnych, PBS, Sopot, marzec 2022
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Wykres 22. Ocena przejecia Grupy LOTOS przez PKN ORLEN — mieszkaricy regionu Pomorza
ogotem oraz wedlug kryterium poziomu wiedzy o transakgji (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatcert wtasnogciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022
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Wykres 23. Opinia na temat dalszego funkcjonowania Grupy LOTOS jako samodzielnego
podmiotu dzialajacego pod marka LOTOS — mieszkaricy regionu Pomorza ogélem oraz wedtug
kryterium pfci i miejsca zamieszkania (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatceri wtasnogciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022
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Wykres 24. Opinia na temat dalszego funkcjonowania Grupy LOTOS jako samodzielnego
podmiotu dziatajacego pod marka LOTOS — mieszkaricy regionu Pomorza ogétem oraz wedlug
kryterium wieku i wyksztalcenia (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatcert wtasnogciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022
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Kontynuujac watek poznania oceny przedmiotowej transakcji, uczestnicy badania zostali
réwniez zapytani o to, czy ich zdaniem Grupa LOTOS powinna w dalszym ciagu funkcjo-
nowac jako samodzielny podmiot dziatajacy pod markg LOTOS. Na tak postawione pyta-
nie blisko 2/3 respondentéw odpowiedziato: ,zdecydowanie tak” i ,raczej tak” (64% wska-
zan). W tej grupie wiekszy odsetek stanowili mezczyzni (69% wskazan ,zdecydowanie
tak” i, raczej tak”) niz kobiety (60% wskazan ,zdecydowanie tak” i ,raczej tak”) oraz osoby
z wyksztalceniem wyzszym (72% wskazan ,zdecydowanie tak” i ,raczej tak”) niz osoby
nizej wyksztalcone. Biorac pod uwage kryterium, jakim jest miejsce zamieszkania i wiek,
nie odnotowano znaczacych réznic w pogladach uczestnikéw badania (wykresy 23 i 24).

Podobnie jak w przypadku pytania o dalsze samodzielne funkcjonowanie LOTOSU
pod swojg marka, réwnie duzy odsetek badanych jest zdania, ze w obecnej sytuacji
miedzynarodowej nalezatoby wstrzymac proces przejecia Grupy LOTOS przez pod-

2

mioty zagraniczne (64% wskazan ,zdecydowanie wstrzymac” i ,raczej wstrzymac”).
Na konieczno$¢ wstrzymania tego procesu wskazywaly przede wszystkim osoby

Zn :

posiadajace wyksztalcenie wyzsze (75% wskazan ,zdecydowanie wstrzymac” i ,raczej
wstrzymac”), w wieku od 35 do 44 lat (71% wskazan ,zdecydowanie wstrzymac”

£

i ,raczej wstrzymac”), czesciej mezczyzni (67% wskazan ,zdecydowanie wstrzymac”
i ,raczej wstrzymac”) niz kobiety (62% wskazan ,zdecydowanie wstrzymac” i ,raczej
wstrzymac”) oraz mieszkancy Tréjmiasta (67% wskazan ,zdecydowanie wstrzymac”
i ,raczej wstrzymac”) niz pozostalej czesci regionu (62% wskazan ,zdecydowanie

el

wstrzymac

0,

i ,raczej wstrzymac”; wykresy 25 i 26).
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Wykres 25. Opinia na temat wstrzymania lub kontynuowania procesu przejecia Grupy LOTOS
przez podmioty zagraniczne w obecnej sytuacji miedzynarodowej — mieszkaricy regionu
Pomorza ogélem oraz wedlug kryterium plci i miejsca zamieszkania (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatcent wtasnogciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022
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Wykres 26. Opinia na temat wstrzymania lub kontynuowania procesu przejecia Grupy LOTOS

przez podmioty zagraniczne w obecnej sytuacji miedzynarodowej — mieszkaricy regionu
Pomorza ogétem oraz wedtug kryterium wieku i wyksztalcenia (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatcent wtasnogciowych czotowej spotk
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022

Celem sondazowego badania przeprowadzonego z inicjatywy Samorzadu
Wojewodztwa Pomorskiego bylo wielowatkowe poznanie pogladéw spo-
fecznosci lokalnej na kilka szczegdlnie istotnych obszaréw regionalnego
wplywu Grupy LOTOS, w tym m.in. na kwestie zwigzane z wplywem
procesu sprzedazy przedsiebiorstwa na marke i sile gospodarcza regionu,
na lokalny rynek pracy, na wysoko$¢ podatkéw odprowadzanych przez
podmioty do samorzadu regionalnego czy wreszcie na wysokos¢ wspar-
cia udzielanego dotychczas przez grupe LOTOS na dzialalno$¢ sportowa,
edukacyjng i spoleczna w regionie. Jakie zatem poglady na ten temat
zaprezentowali na poczatku tego roku, czyli jeszcze przed faktyczng sprze-
daza aktywéw podmiotu, mieszkaricy regionu pomorskiego?

i
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Odpowiedz na to pytanie wymaga przyjrzenia si¢ ocenom mieszkancow wojewddztwa
pomorskiego dotyczacym wplywu podziatu i sprzedazy poszczegblnych skladnikéw
Grupy LOTOS na marke i site gospodarcza regionu, lokalny rynek pracy, wysokos¢ podat-
kéw odprowadzanych przez podmioty do samorzadu regionalnego oraz wysoko$¢ wspar-
cia udzielanego przez Grupe LOTOS na dziatalno$¢ sportows, edukacyjng i spoteczng.

Na poczatek jednak respondenci wypowiedzieli sie w temacie ogélnego wptywu podziatu
isprzedazy poszczegdlnych sktadnikéw Grupy LOTOS dla Pomorza (wykres 27). Okazuje
sie, ze 43% badanych uznaje, iz wptyw ten bedzie negatywny (18% wskazan ,zdecydo-
wanie negatywny” i 25% wskazani ,raczej negatywny”), za$ niemal co pigty respondent
(18%) wskazal, ze wplyw ten moze by¢ pozytywny dla Pomorza (12% wskazan ,raczej
pozytywny” oraz 6% wskazan ,zdecydowanie pozytywny”). Natomiast co czwarty badany
mieszkaniec regionu okresla wptyw podziatu i sprzedazy poszczegdlnych skladnikéw
Grupy LOTOS jako neutralny dla Pomorza (24% wskazan ,ani pozytywny, ani nega-
tywny”). Na negatywny wptyw zdecydowanie czesciej wskazywali mezczyZzni (48% wska-
zan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”) oraz mieszkancy Tréjmiasta
(50% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”) niz kobiety (39% wska-
zan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”) oraz mieszkarncy pozostatej czesci
wojewodztwa (40% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”).
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Wykres 27. Opinia na temat wplywu podzialu i sprzedazy poszczegélnych sktadnikéw majatku
Grupy LOTOS dla Pomorza — mieszkaricy regionu Pomorza ogétem oraz wedlug kryterium
plci i miejsca zamieszkania (%)
Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatcert wtasnogciowych czotowej spotki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022

Najbardziej przekonani o negatywnym wplywie podziatu i sprzedazy poszczegdlnych
sktadnikéw Grupy LOTOS dla Pomorza okazali sie respondenci w wieku 35-45 lat
oraz 45-54 lata (odpowiednio 59% i 54% wskazan ,zdecydowanie negatywny” oraz
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,raczej negatywny”), posiadajacy wyksztalcenie wyzsze (57% wskazan ,zdecydowanie
negatywny” i ,raczej negatywny”) oraz legitymujacy sie sporg wiedzg na temat prze-
jecia Grupy LOTOS (59% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”).
Z kolei wéréd badanych dostrzegajacych pozytywny wptyw podziatu i sprzedazy prze-
wazaja osoby w wieku 18-24 lata oraz 65 lat i wiecej (odpowiednio 27% i 26% wska-
zan ,raczej pozytywny” oraz ,zdecydowanie pozytywny”), osoby z wyksztalceniem
podstawowym i gimnazjalnym (33% wskazan ,raczej pozytywny” i ,zdecydowanie
pozytywny”). Takze wéréd badanych posiadajacych wiedze na temat przejecia Grupy
LOTOS wiecej bylo takich, ktérzy dostrzegali pozytywne aspekty tego procesu dla
Pomorza (21% wskazani ,raczej pozytywny” i ,zdecydowanie pozytywny”) niz wéréd
respondentéw, ktérzy nie styszeli o przejeciu Grupy LOTOS (15% wskazan ,raczej
pozytywny” i ,zdecydowanie pozytywny”), jednoczesnie w tej ostatniej grupie respon-
dentéw dominowata opinia neutralna na temat podziatu i sprzedazy poszczegdlnych
sktadnikéw majatku Grupy LOTOS (30% wskazan ,ani negatywny, ani pozytywny”;
wykresy 28 i 29).

Ogétem 18 25 24 12 6 15
18-24 ) 20 4 17 ) 3
25-34 W/ 24 39 17 4 8
35-44 24 35 24 6 1 10

65 lati wiecej 17 21 10 20 7 24
Podstawowe
i gimnazjaine MK 17 25 20 13 17
Zawodowe 14 25 18 17 8 18
Srednie 16 25 27 12 4 17
Wyzsze 27 30 23 6 3 11
M Zdecydowanie negatywny [l Raczej negatywny [ Ani pozytywny, ani negatywny
M Raczej pozytywny Bl Zdecydowanie pozytywny [l Nie wiem, trudno powiedzie¢

Wykres 28. Opinia na temat podziatu i sprzedazy poszczegélnych skladnikéw majatku Grupy
LOTOS dla Pomorza — mieszkaricy regionu Pomorza ogétem oraz wedtug kryterium wieku
i wyksztalcenia (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatceri wlasnosciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022
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Ogotem

Wiem sporo na temat
przejecia Grupy LOTOS

Wiem troche na temat
przejecia Grupy LOTOS

Nie styszatem/styszatam
o przejeciu Grupy LOTOS

-
)
~N
-]

Nie wiem,
trudno powiedzie¢

M Zdecydowanie negatywny [i| Raczej negatywny Ani pozytywny, ani negatywny

B Raczej pozytywny M Zdecydowanie pozytywny [l Nie wiem, trudno powiedzie¢
Wykres 29. Opinia na temat wplywu podziatu i sprzedazy poszczegé6lnych sktadnikéw majatku
Grupy LOTOS dla Pomorza — mieszkaricy regionu Pomorza ogétem oraz wedtug kryterium
poziomu wiedzy o transakcji (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatcert wtasnogciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022

Warto takze przyjrze¢ sie opiniom respondentéw zwigzanym z wplywem, jaki bedzie
mialo przejecie Grupy LOTOS przez PKN ORLEN na marke i site gospodarczg regionu
Pomorza. Mozna zauwazy¢, ze zdecydowanie wiecej badanych wskazalo, iz dostrzega
negatywny wplyw przejecia na marke i site gospodarcza regionu (39% wskazan ,zdecy-
dowanie negatywny” i ,raczej negatywny”), za$ jedynie 24% uznalo, ze ten wpltyw moze
by¢ pozytywny (16% ,raczej pozytywny” i 8% ,zdecydowanie pozytywny”). Co czwarta
osoba deklarowata, ze wplyw ten nie bedzie ani negatywny, ani pozytywny (25% wskazan).
Negatywny wplyw przejecia na marke i site gospodarcza regionu najczesciej zauwazaja
nastepujace grupy respondentéw wedtug analizowanych w badaniu kryteriéw: mezczyzni
(44% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”), mieszkaricy Tréjmiasta
(47% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”), osoby w wieku 35—44 lata
oraz 45-54 lata (odpowiednio 49% oraz 47% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej
negatywny”), a takze ci respondenci, ktérzy posiadaja wyksztalcenie wyzsze (52% wska-
zan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”). Natomiast mozna takze wyréznic
znacznie mniej respondentéw wedtug badanych kryteriéw, ktérzy dostrzegaja pozytywne
aspekty przejecia wplywajace na marke oraz site gospodarcza regionu i sa wéréd nich:
czesciej mezczyzni niz kobiety (odpowiednio 27% i 21% wskazan ,raczej pozytywny”
i ,zdecydowanie pozytywny”), osoby pochodzace z pozostalej czesci wojewddztwa poza
Tréjmiastem (27% wskazan ,raczej pozytywny” i ,zdecydowanie pozytywny”), badani
wwieku 65 latiwiecej (34% wskazan ,raczej pozytywny” i ,zdecydowanie pozytywny”) oraz
osoby z wyksztalceniem podstawowym i gimnazjalnym (41% wskazan ,raczej pozytywny”
i ,zdecydowanie pozytywny”). Najwiecej badanych o neutralnym stosunku do wplywu
przejecia na marke gospodarczg i site regionu Pomorza jest identyfikowanych w grupie
wiekowej 18-24 lata (44% wskazan ,ani negatywny, ani pozytywny”; wykresy 301 31).
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Ogoétem 17 22 25 16 8 1

ezcryns [ S T

Kobieta 13 22 27 17 4 16

Tesmisto. I S

Pozostata czes¢

S 15 21 27 18 9 10
wojewodztwa
M Zdecydowanie negatywny Ml Raczej negatywny 71 Ani pozytywny, ani negatywny
Il Raczej pozytywny Bl Zdecydowanie pozytywny M Nie wiem, trudno powiedzie¢

Wykres 30. Opinia na temat przejecia Grupy LOTOS przez PKN ORLEN i jego wplywu

na marke i site gospodarcza regionu — mieszkaricy regionu Pomorza ogélem oraz wedtug
kryterium plci i miejsca zamieszkania (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatceri wtasnogciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw plynnych, PBS, Sopot, marzec 2022

Ogétem 17 22 S5 16 8 11 |

18-24 B 12 44 17 16 6

25-34 10 23 39 19 4 6

35-44 20 29 26 15 3 8

45-54 18 29 31 8 4 10

Qe 20 [ 4 e 5 12 13 |
65 lat i wiece; IR L e T T —
Podstawowe

. . 9 26 21 20 18
i gimnazjalne

Zawodowe

Srednie 17 21 27 18 5 12
Wyzsze 24 p1:] 26 10 3 8

Ml Zdecydowanie negatywny [l Raczej negatywny [l Ani pozytywny, ani negatywny
M Raczej pozytywny H Zdecydowanie pozytywny M Nie wiem, trudno powiedzie¢
Wykres 31. Opinia na temat przejecia Grupy LOTOS przez PKN ORLEN i jego wplywu
na marke i site gospodarcza regionu — mieszkarncy regionu Pomorza ogélem oraz wedlug
kryterium wieku i wyksztalcenia (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatcert wtasnogciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022
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Respondenci zostali réwniez poproszeni o opinie zwigzang z wplywem przejecia
Grupy LOTOS przez PKN ORLEN na lokalny rynek pracy. Okazuje sie, ze 1/3 respon-
dent6éw dostrzega negatywny wplyw tego przejecia (33% wskazan ,zdecydowanie nega-
tywny” i ,raczej negatywny”), za§ 1/4 badanych dostrzega, ze wplyw ten moze by¢
pozytywny (26% ,raczej pozytywny” i ,zdecydowanie pozytywny”) lub wypowiada opi-
nie neutralng (28% wskazan ,ani negatywny, ani pozytywny”).

Jesli chodzi o szczegbtowa analize poszczegdlnych kryteriéw, stwierdzono, ze negatyw-
nie w temacie wplywu przejecia na lokalny rynek pracy wypowiadali sie najczescie;j:
mezczyzni (35% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”), miesz-
kanicy Tréjmiasta (39% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”),
badani w wieku 35—44 lata oraz 45-54 lata (odpowiednio 39% i 42% wskazan ,zdecy-
dowanie negatywny” oraz ,raczej negatywny”), a takze osoby z wyksztalceniem wyz-
szym (42% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”). Z kolei pozy-
tywne aspekty wynikajace z przejecia Grupy LOTOS przez PKN ORLEN dla lokalnego
rynku pracy zostaly czesciej dostrzezone przez: kobiety (28% wskazan ,raczej pozy-
tywny” i ,zdecydowanie pozytywny”), mieszkaricéw wojewddztwa pomorskiego spoza
Tréjmiasta (29% wskazan ,raczej pozytywny” i ,zdecydowanie pozytywny”), osoby
z grupy wiekowej 65 lat i wiecej (38% wskazan ,raczej pozytywny” i ,zdecydowanie
pozytywny”) oraz legitymujacych sie wyksztalceniem podstawowym i gimnazjalnym
(53% wskazan ,raczej pozytywny” i ,zdecydowanie pozytywny”; wykresy 32 i 33).

Ogoétem

Mezczyzna 6

17 18

Tréjmiasto

Pozostata czes¢
wojewodztwa

N
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[-))
~N
©
-
-
w
©

Bl Zdecydowanie negatywny [l Raczej negatywny Ani pozytywny, ani negatywny
M Raczej pozytywny H Zdecydowanie pozytywny M Nie wiem, trudno powiedzie¢
Wykres 32. Opinia na temat przejecia Grupy LOTOS przez PKN ORLEN i jego wptywu
na lokalny rynek pracy — mieszkaricy regionu Pomorza ogétem oraz wedtug kryterium plci
i miejsca zamieszkania (%)
Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatceri wtasnos$ciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022
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Zawodowe
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Wyzsze 18 24 35 9 4 1

Ml Zdecydowanie negatywny [l Raczej negatywny [/ Ani pozytywny, ani negatywny
M Raczej pozytywny l Zdecydowanie pozytywny [l Nie wiem, trudno powiedzie¢

Wykres 33. Opinia na temat przejecia Grupy LOTOS przez PKN ORLEN i jego wplywu
na lokalny rynek pracy — mieszkaricy regionu Pomorza ogétem oraz wedtug kryterium wieku
i wyksztalcenia (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatceri whasnosciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022

Badani zostali takze poproszeni o wyrazenie opinii na temat wplywu przejecia Grupy
LOTOS przez PKN ORLEN na wysoko$¢ podatkéw odprowadzanych przez Grupe LOTOS
do samorzadu regionalnego. W tej kwestii respondenci wyraznie czesciej dostrzegaja
negatywny wplyw przejecia na wysokos$¢ podatkéw (40% wskazan ,zdecydowanie nega-
tywny” i ,raczej negatywny”), zas jedynie 20% badanych okreélito ten wptyw jako pozy-
tywny. Przygladajac sie poszczegdlnym kryteriom uwzglednionym w badaniu, mozna
stwierdzi¢, iz wplyw przejecia na wysoko$¢ podatkéw negatywnie oceniaja: mezczyZzni
(47% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”), mieszkancy Tréjmiasta
(48% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”), badani w wieku 35-44
lata (49% wskazani ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”) oraz posiadajacy
wyksztalcenie wyzsze (54% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”).
Z kolej najczesciej pozytywnie na temat wptywu przejecia na wysokos¢ podatkéw wypo-
wiadaja sie respondenci: zamieszkujacy wojewédztwo pomorskie poza Tréjmiastem
(23% wskazan ,raczej pozytywny” i ,zdecydowanie pozytywny”), w wieku 18-24 lata
(29% wskazan ,raczej pozytywny” i ,zdecydowanie pozytywny”) oraz posiadajacy
wyksztalcenie podstawowe i zawodowe (34% wskazan ,raczej pozytywny” i ,zdecydo-
wanie pozytywny”). Natomiast kobiety i mezczyZni podobnie wypowiadaja sie w kwestii

[V,
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pozytywnego wplywu przejecia Grupy ORLEN na wysokos¢ podatkéw odprowadzanych
przez Grupe LOTOS do samorzadu regionalnego (odpowiednio 20% i 21% wskazan
,raczej pozytywny” i ,zdecydowanie pozytywny”; wykresy 34 i 35).

Ogoétem 20 20 15 14 6 24
Mezczyzna 27 20 14 13 8 18
Kobieta 13 20 17 16 4 30
Trojmiasto 28 20 12 10 4 26
Pozostata czesc 16 20 17 16 7 24
wojewodztwa
B Zdecydowanie negatywny [l Raczej negatywny [ Ani pozytywny, ani negatywny
M Raczej pozytywny B Zdecydowanie pozytywny M Nie wiem, trudno powiedzie¢

Wykres 34. Opinia na temat przejecia Grupy LOTOS przez PKN ORLEN i jego wplywu
na wysokos¢ podatkéw odprowadzanych przez Grupe LOTOS do samorzadu regionalnego —
mieszkaricy regionu Pomorza ogélem oraz wedtug kryterium pici i miejsca zamieszkania (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatcert wtasnogciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022

Ogotem 20 20 15 14 6 24
18-24 3 26 31 17 12 8
25-34
45-54
65 lat i wiecej
sl i3 B2 o s 33|
i gimnazjalne
Zawodowe
Srecrie I T T N TR
Wyzsze 29 25 16 9 3 19
M Zdecydowanie negatywny 1l Raczej negatywny [ Ani pozytywny, ani negatywny
B Raczej pozytywny B Zdecydowanie pozytywny M Nie wiem, trudno powiedzie¢

Wykres 35. Opinia na temat przejecia Grupy LOTOS przez PKN ORLEN i jego wplywu
na wysokos¢ podatkéw odprowadzanych przez Grupe LOTOS do samorzadu regionalnego —
mieszkaricy regionu Pomorza ogélem oraz wedlug kryterium wieku i wyksztalcenia (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatcert wtasnogciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022
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Ostatnim aspektem, ktéry nalezy rozwazyé w kontekscie przejecia Grupy LOTOS
przez PKN ORLEN jest jego wpltyw na wysoko$¢ wsparcia udzielanego przez Grupe
LOTOS na dzialalno$¢ sportows, edukacyjng i spoteczng w regionie. Stwierdzono,
ze 34% respondentéw negatywnie ocenito wptyw przejecia na wysokos¢ udzielanego
wsparcia (16% wskazan ,zdecydowanie negatywny” oraz 18% wskazan ,raczej nega-
tywny”), za§ 29% badanych stwierdzito, ze wplyw ten bedzie pozytywny (19% wska-
zan ,raczej pozytywny” oraz 10% wskazan ,zdecydowanie pozytywny”). Respondenci,
ktérzy negatywnie oceniaja wplyw przejecia na wysoko$¢ wsparcia udzielanego
przez Grupe LOTOS na dzialalno$¢ sportows, edukacyjng i spoteczng w regionie
to najczesciej: mezczyzni (42% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej nega-
tywny”), mieszkancy Tréjmiasta (41% wskazan ,zdecydowanie negatywny” i ,raczej
negatywny”), bedacy w wieku 35-44 lata (44% wskazan ,zdecydowanie negatywny”
i,raczej negatywny”) i legitymujacy sie wyksztalceniem wyzszym (45% wskazan ,zde-
cydowanie negatywny” i ,raczej negatywny”). Natomiast wéréd badanych, ktérzy cze-
$ciej dostrzegaja pozytywny wplyw przejecia na wysoko$¢ wsparcia udzielanego przez
Grupe LOTOS wskaza¢ mozna: kobiety (30% wskazan ,raczej pozytywny” i ,zdecy-
dowanie pozytywny”), osoby mieszkajace na terenie wojewédztwa pomorskiego poza
Tréjmiastem (31% wskazanl ,raczej pozytywny” i ,zdecydowanie pozytywny”), bedace
w wieku 65 lat i wiecej (38% wskazan ,raczej pozytywny” i ,zdecydowanie pozytywny”)
oraz posiadajace wyksztalcenie podstawowe i gimnazjalne (53% wskazan ,raczej pozy-
tywny” i ,zdecydowanie pozytywny”; wykresy 361 37).

Ogoétem

Mezczyzna

Kobieta 23

Trojmiasto

Pozostata czes¢
wojewddztwa

N
w
~N

B Zdecydowanie negatywny [ Raczej negatywny Ani pozytywny, ani negatywny
M Raczej pozytywny M Zdecydowanie pozytywny M Nie wiem, trudno powiedzie¢

Wykres 36. Opinia na temat przejecia Grupy LOTOS przez PKN ORLEN i jego wptywu

na wysoko$¢ wsparcia udzielanego przez Grupe LOTOS na dzialalnos$¢ sportowa, edukacyjna
i spoleczng w regionie — mieszkaricy regionu Pomorza ogétem oraz wedtug kryterium plci

i miejsca zamieszkania (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatceri wtasnogciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022
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H Zdecydowanie negatywny M Raczej negatywny Ani pozytywny, ani negatywny
M Raczej pozytywny Bl Zdecydowanie pozytywny M Nie wiem, trudno powiedzie¢

Wykres 37. Opinia na temat przejecia Grupy LOTOS przez PKN ORLEN i jego wptywu

na wysoko$¢ wsparcia udzielanego przez Grupe LOTOS na dzialalno$¢ sportowa, edukacyjna
i spoleczng w regionie — mieszkaricy regionu Pomorza ogétem oraz wedtug kryterium wieku
i wyksztalcenia (%)

Zrédto: Raport z badania wptywu na gospodarke regionu przeksztatcert wtasnogciowych czotowej spétki
regionalnej na rynku paliw ptynnych, PBS, Sopot, marzec 2022

Jak zatem mozna by podsumowac zaprezentowane wczesniej rozwa-
zania dotyczace interesariuszy projektu sprzedazy aktywéw Grupy
LOTOS oraz wnioski ptynace z badania pogladéw istotnej grupy tychze
interesariuszy, jaka jest spolecznosc lokalna?

Dokonana analiza opinii kluczowej z punktu widzenia realizacji projektu sprzedazy
aktywéw Grupy LOTOS grupy interesariuszy kontekstowych, jakim jest spotecznos¢
lokalna wskazuje, iz analizowany projekt jest znany spotecznosci lokalnej i w wiekszo-
$ci traktuje ona jego realizacje jako zagrozenie dla swoich intereséw. Z perspektywy
teorii zarzadzania interesariuszami wydaje sie, iz punkt widzenia tak licznej grupy
interesariuszy powinien by¢ uwzgledniany w trakcie realizacji calego projektu; co wie-
cej, powinna zosta¢ opracowana strategia zarzadzania interesariuszami uwzglednia-
jaca informowanie réwniez tej konkretnej ich grupy o celach projektu i sposobie jego
realizacji.
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To za$ prowadzi do konstatacji, iz komentarza wymagaja co najmniej dwie kwestie,
wazne w odniesieniu do spotecznosci lokalnej, widzianej jako istotna kategoria inte-
resariuszy projektu sprzedazy aktywéw Grupy LOTOS. Pierwszy aspekt to pojawia-
jaca sie watpliwo$¢, czy do przedmiotowej grupy kierowano poprawnie skonstruowany
przekaz, komunikujacy istotne dla tychze oséb parametry i efekty projektu. Drugi
wymiar watpliwosci to pewien brak pewnosci, czy w analizowanym przypadku w ogéle
brano pod uwage ocene transakcji z perspektywy spotecznosci lokalnej oraz wynika-
jace z tej oceny wnioski sugerujace, ze grupa ta obawia sie wieloaspektowego negatyw-
nego wptywu przedsiewziecia na funkcjonowanie regionu Pomorza.

Nalezy réwniez pamietad, iz potencjalne pogorszenie sytuacji spolecznosci lokal-
nej w wyniku realizacji analizowanego projektu moze w przysztosci przyczynic sie
do spadku zaufania tej grupy interesariuszy w przypadku realizacji innych projektéw,
w tym w szczegélnosci projektéw infrastrukturalnych. To za§ moze stanowié zna-
czace utrudnienie ich realizacji. Wynika to bowiem z faktu, ze w przypadku réznych
grup interesariuszy oddzialywanie jest dwustronne — z jednej strony projekt oddzia-
tuje na nich, ale w konsekwencji to oni takze oddziatuja na projekt, a w przypadku
projektéw infrastrukturalnych takie oddzialtywanie moze zostac przeniesione réwniez
na inne projekty. Zarzadzajacy projektami infrastrukturalnymi zwracajg w mniejszym
stopniu uwage na wplyw projektu na interesariuszy*’, a krytyczne nastawienie intere-
sariuszy wzgledem jednego projektu infrastrukturalnego moze w konsekwencji utrud-
nic inny projekt infrastrukturalny.

Ponadto nalezy zaznaczy¢, iz biorac pod uwage wplywy podatkowe zwigzane z dzia-
talnoscia operacyjng prowadzong przez Grupe LOTOS w poprzednich latach, nie-
watpliwie realizacja projektu sprzedazy aktywéw tego podmiotu oznaczaé bedzie dla
regionu znaczgce zmniejszenie poziomu tychze wptywéw. Fakt ten w konsekwencji
moze odbié sie na mozliwosciach realizacji przez lokalny samorzad przysztych projek-
téw infrastrukturalnych podnoszacych jako$¢ zycia w regionie, co wydaje sie by¢ jed-
nym z gltéwnych zagrozen przedmiotowej transakeji dostrzeganych przez spotecznosc
lokalng. Zag$ brak informacji dotyczacych potencjalnych sposobéw rekompensaty tej
straty dla regionu moze by¢ niestety odbierany przez spoteczno$¢ lokalng jako dowéd

na brak intencji tego typu dziatan w przysztosci.

* M. Chmielewski, J. Préchniak Interesariusze projektow infrastrukturalnych. Raport z przeglgdu literatury oraz
badan przeprowadzonych metodg zogniskowanego wywiadu grupowego, s. 42, 2016, raport naukowo-badawczy.
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JOANNA KRUCZALAK-JANKOWSKA

INTERES £ACZACYCH SIE SPOLEK
W PROCESIE KONSOLIDAC]I GRUPY
PKN ORLEN | GRUPY LOTOS S.A.

Jak odbierane s3 procesy konsolidacyjne na rynku energetycznym
w Polsce? Czy z perspektywy dialogu spolecznego, ale takze uwzgled-
niajac perspektywe regulacyjna, ich odbiér jest zgodny z interesem
wlasciciela?

Decyzje o konsolidacji grup PKN ORLEN i Grupy LOTOS S.A. podjeto w 2018 r.
Do chwili obecnej budzi ona wiele emocji i kontrowersji. Wyrazny sprzeciw réznych
srodowisk z Pomorza wobec fuzji wyrazany byt od poczatku pomystu na te transakeje,
gdyz to wlasnie wielu interesariuszy z regionu (w tym instytucje kultury, uczelnie wyz-
sze) bylo beneficjentami zaréwno dziatalno$ci gospodarczej, jak i polityki spotecznej
odpowiedzialno$ci biznesu (CSR)* prowadzonej przez Grupe LOTOS*.

Podczas konferencji pt. ,Ryzykaikonsekwencje podziatu oraz sprzedazy Grupy LOTOS.
Perspektywa ekonomiczno-spoteczna”, ktéra odbyta sie¢ w dniu 7 kwietnia 2022 r.
na Uniwersytecie Gdanskim przedstawiono liczne watpliwosci natury ekonomicznej
i prawnej powstate w zwigzku z zaproponowanym sposobem konsolidacji. Watpliwosci
zwigzane z procesem polaczenia przedstawiono takze w opinii prawnej sporzadzonej
na zlecenie Senatu RP. Tekst opinii jest prezentowany w niniejszej publikacji.

Fuzja PKN ORLEN i Grupy LOTOS S.A. nadal wzbudza emocje i kontrowersje, gdyz
pomimo staran decydentéw wiele pytan nadal pozostaje bez odpowiedzi, jak cho¢by
to o przyczyne zmiany koncepcji koncentracji. Pierwotnie miata ona polega¢ na sprze-
dazy akcji bedacych wlasnoscig Skarbu Paristwa na rzecz spétki ORLEN. Ostatecznie

“ CSR (ang. corporate social responsibility) — spoteczna odpowiedzialno$¢ biznesu.

* Dostep on-line: https://pomorskie.eu/mieszkancy-pomorza-przeciwko-sprzedazy-LOTOSu-sa-wyniki-
specjalnego-badania-opinii/
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zdecydowano sie jednak na przeprowadzenie fuzji/potgczenia w oparciu o przepisy
Kodeksu spétek handlowych. W celu jej przeprowadzenia zmieniono takze rekomen-
dacje co do wyptaty dywidendy przez Grupe LOTOS S.A.

Wszystkie te dziatania pozwalajg stawiaé pytania o prawidlowe, ekonomicznie uza-
sadnione z punktu widzenia Grupy LOTOS, przygotowanie biznesowe przeprowadza-
nej koncentracji. Wydaje sie, ze przy ocenie celowo$ci dokonania koncentracji zadbano
przede wszystkim o interes spétki PKN ORLEN, natomiast nie do korica jest jasne,
na czym polegat interes sp6tki Grupa LOTOS - jako spéiki przejmowanej oraz Skarbu
Panstwa jako akcjonariusza, a takze pozostatych akcjonariuszy taczacych sie spétek.

Co méwi doktryna prawa, czyli jakie przestanki prawne powinny by¢
spelnione lub tez powinny towarzyszy¢ takim polgczeniom?

W doktrynie prawa handlowego przez interes spétki nalezy rozumieé wypadkows intere-
séw akcjonariuszy, interes wierzycieli wyrazajacy sie w wyplacalnosci spélek, a takze inte-
res réznych grup spotecznych realizowany w wyniku podejmowania dziatar o charakterze
sponsorskim oraz szeroko pojetej spolecznej odpowiedzialnosci biznesu, w tym obecnie
takze zréwnowazonego rozwoju (CSR). W literaturze toczy sie dyskusja na temat auto-
nomicznosci interesu spétki w stosunku do interesu poszczegdlnych wspdlnikéw, w kté-
rej Scierajg sie dwa poglady. Zwolennicy pierwszego pogladu opowiadajg si¢ za roztacze-
niem interesu spéitki i interesu oséb zaangazowanych w jej dziatalnos$¢ (wspdlnicy, zarzad,
kontrahenci, pracownicy itp.), natomiast zwolennicy drugiego utozsamiajg interes spétki
z interesem uczestnikéw korporacji (w szczegdlnosci wspdlnikéw)*. Kompromisowe sta-
nowisko zajat Sad Najwyzszy, ktéry zwrécit uwage, ze normatywne wyréznienie interesu
spo6tki wzgledem intereséw poszczegllnych uczestnikéw korporacyjnych nie wyklucza
istnienia funkcjonalnego zwiazku pomiedzy oboma tymi interesami. Interes spétki sta-
nowi bowiem wypadkowa intereséw wszystkich grup wspélnikéw i powinien uwzgledniac
wszystkie ich stuszne interesy. Ponadto obowiagzek lojalnego wspétdziatania wspdlnikéw
wynika ze wspdlnego celu wywodzonego ze statutu spotki*.

Na konieczno$¢ uwzglednienia interesu spétek takze w procesach konsolidacyjnych
zwraca sie powszechnie uwage w pi$miennictwie doktryny i praktyki prawa handlowego.
W komentarzach do Kodeksu spétek handlowych podkresla sie, ze podstawowe znacze-
nie w przypadku proceséw konsolidacyjnych powinno mie¢ uzasadnienie ekonomiczne
(art. 501 KSH). Jest ono rozumiane jako synonim motywéw, ktére legly u podstaw wszczecia

* A. Opalski Prawo zgrupowan spétek, Warszawa 2012, s. 147.

* Uchwata SN z 22.10.2009, III CZP 63/09, OSNC 2010/4, poz. 55 oraz wyrok SN z 5.11.2009, I CSK 158/09,
OSNC 2010/4, poz. 63.
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procedury polaczenia oraz celéw, ktére w jej wyniku maja by¢ osiggniete. To wlasnie aspekty
ekonomiczne/finansowe mogg przekona¢ wspdlnikéw o celowosci tego przedsiewziecia®.
Wskazuje sie takze, Zze uzasadnienie ekonomiczne powinno odnosi¢ sie do calego procesu
aczenia, co jest istotne z punktu widzenia intereséw tgczacych sie spétek, ale réwniez sto-
sunku wymiany, co z kolei jest wazne z punktu widzenia intereséw wspélnikéw*s.

Czy zawsze wykladnia prawa i racjonalno$¢ ekonomiczna ,,ida w parze”>’

W ramach uzasadnienia ekonomicznego planowanego polaczenia wskazuje sie
na konieczno$¢ przedstawienia aktualnej sytuacji finansowej i majatkowej oraz orga-
nizacyjng strukture przedsiebiorstw taczacych sie spétek. Nastepnie niezbedne jest
opisanie gospodarczych przyczyn, ktére sklonity zarzad do sformutowania propozycji
potaczenia z inng konkretnie okreslong sp6tka oraz celéw, ktére dzieki temu zamierza
on osiagnacC. Przykltadowo wskazuje sie tu na takie ekonomiczne cele fuzji jak: osia-
gniecie tzw. korzysci skali i efektu synergii poprzez zmniejszenie kosztéw prowadzo-
nej dziatalnosci, uzyskanie dostepu do rynku, na ktérym obecna jest spétka przejmo-
wana, polepszenie pozycji rynkowej spétki przejmujacej dzieki koncentracji kapitatu
oraz wykorzystaniu know-how i do§wiadczenia pracownikéw zatrudnionych w innych
spétkach itp.*® Do przyczyn tych zalicza sie takze umocnienie pozycji spétki przejmu-
jacej na rynku, ochrone przed wzrastajaca konkurencja, zwiekszenie wiarygodnosci
kredytowej, mozliwo$¢ zwiekszenia produkcji przy jednoczesnej redukcji kosztéw itp.
Dla spéiki przejmowanej potaczenie moze stanowi¢ forme postepowania sanacyjnego,
umozliwiajacego wyjscie z trudnej sytuacji finansowej czy wrecz zaniechanie przepro-
wadzenia postepowania likwidacyjnego®. Natomiast z perspektywy spétki przejmuja-
cej, uzasadnieniem dla potaczenia ze stabsza finansowo spétka moze by¢ uzyskanie
dostepu do okreslonych wartosci niematerialnych i prawnych (firmy, znakéw towaro-
wych, wzoréw uzytkowych), klienteli czy wykwalifikowanej kadry pracowniczej*.

Zgodnie z art. 505 § 1 pkt. 4 KSH uzasadnienie ekonomiczne jest elementem obligato-
ryjnym sprawozdan sporzadzanych przez zarzady laczacych sie spélek. Sprawozdanie
to powinno zatem wskazac konkretne przyczyny lezace u podstaw potaczenia. W lite-
raturze przedmiotu zwrdécono uwage, ze tre$¢ sprawozdania moze by¢ (a nawet bedzie)

* M.in. A. Szumanski [w:] Kodeks, 2003, t. IV, s. 346-347; K. Oplustil Komentarz do art. 501 [w:] Kodeks
sp6lek handlowych. Komentarz 2022, wyd. 8; dostep: Legalis.

¢ A. Kidyba Kodeks spétek handlowych. Komentarz 2022, dostep online: Lex; K. Oplustil Komentarz do art. 501
[w:] Kodeks spétek handlowych. Komentarz 2022, wyd. 8, dostep: Legalis.

¥ K. Basu Republika przekonat, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2020, s. 5-310.

* K. Oplustil Komentarz do art. 501 [w:] Kodeks spétek handlowych. Komentarz 2022, wyd. 8, dostep: Legalis.
# P. Pinior [w:] ,Kodeks spétek...”, . A. Strzepka (red.) 2009, s. 1092, dostep: Legalis.

30 K. Oplustil Komentarz do art. 501 [w:] Kodeks spotek handlowych. Komentarz 2022, wyd. 8, dostep: Legalis.
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odmienna w stosunku do kazdej ze spétek uczestniczacych w potaczeniu, bowiem kazda
z nich moze osiagna¢ odmienne korzysci w wyniku potaczenia oraz konsekwentnie rézne
moga by¢ motywy podjecia decyzji o konsolidacji. R6znica ta bedzie szczegélnie widoczna
w przypadku polaczenia przez przejecie, bowiem interes spétki przejmujacej bedzie nie-
watpliwie rézny od interesu spétki przejmowanej®’. Poglad ten jest o tyle uzasadniony,
ze w wyniku potaczenia przez przejecie spétka przejmowana traci swéj byt prawny (i to jest
przypadek Grupy LOTOS S.A.). O ile zatem sprawozdanie, jako jeden z elementéw pro-
cesu polgczenia, moze dawad informacje odnoszace sie do wszystkich taczacych sie spétek,
a nie ograniczac¢ do wewnetrznej sfery danej spétki, ktérej zarzad sporzadza to sprawozda-
nie®, to jednak zarzad spétki przejmowanej, dziatajacy do zakoniczenia jej bytu prawnego,
przede wszystkim w interesie samej spétki i jej wspélnikéw, powinien przedstawic uzasad-
nienie ekonomiczne polaczenia z tej wlasnie perspektywy. Sprawozdanie to powinno réw-
niez uzasadnic, dlaczego przyjeto okreslony parytet wymiany udziatéw lub akcji i na pod-
stawie jakich kryteriéw. W przypadku szczegélnych trudnosci z wycena udziatéw lub akeji
nalezy te trudnosci wskazac¢®.

Czy zatem w procesie komunikowania tej transakgcji bagdz na samym eta-
pie decyzyjnym mozna méwic o jakiejs luce lub etapach, ktére powinny
w bardziej transparentny spos6b by¢ artykulowane?

Nalezy przyjac, ze w procesie polaczenia Grupy LOTOS S.A. z PKN ORLEN S.A. nalezato
przedstawi¢ uzasadnienie ekonomicznie uwzgledniajace interes obu taczacych sie spétek,
a takze interes poszczegélnych grup wspdlnikéw, ze szczegblnym uwzglednieniem inte-
resu akcjonariusza wiekszosciowego Skarbu Panistwa, ktéry z kolei nalezato oceni¢ przy
uwzglednieniu przepiséw ustawy o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym, a kon-
kretnie art. 9 tej ustawy.

Ponadto ze wzgledu na istotne gospodarczo i strategicznie znaczenie spétek uczestnicza-
cych w fuzji, proces i skutek potaczenia podlegal bedzie ocenie przez pryzmat wzgledéw
spotecznych, a mianowicie o zakres i sposéb realizowanych intereséw poszczegdlnych
grup interesariuszy. Realizacja intereséw innych interesariuszy niz wspdélnicy/akcjonariu-
sze nabiera szczegdlnego znaczenia wlasnie w spétkach z udziatem Skarbu Panstwa. Jak
pokazuje praktyka gospodarcza, zaspokajanie w sposéb zréwnowazony takich grup jak pra-
cownicy, konsumenci, spoteczno$¢ lokalna, wreszcie cale spoteczenistwo, stanowi de facto
takze realizacje ,interesu spotecznego”.

51 P. Pinior [w:] ,Kodeks spoétek...”, J. A. Strzepka (red.) 2009, s. 1092; odmiennie: Siemiatkowski, Potrzeszcz,
2011, Komentarz do art. 501.

52 A. Kidyba Kodeks..., t. II, s. 913.
53 P. Pinior [w:] ,Kodeks spétek...”, ]. A. Strzepka (red.) 2009, s. 1092.
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Jezeli takowy glos sie pojawia, to czy mozna definitywnie stwierdzi¢
braki w podstawie polaczenia tych spélek, a jezeli tak, to czy s3 one
raczej formalne (prawne), czy wynikaja z przestanek zwiazanych z racjo-
nalnoscia gospodarowania (ekonomicznych)?

Analizujac dokumenty stanowiace podstawe dokonanego potaczenia, mozna odnie$¢ wra-
zenie, Ze od poczatku procesu konsolidacyjnego dominujacym w tym procesie byl interes
grupy PKN ORLEN. W Sprawozdaniu Zarzadu Grupy LOTOS S.A. sporzadzonego na pod-
stawie art. 501 § 1 KSH z dnia 2 czerwca 2022 r.>* mowa o konieczno$ci stworzenia sil-
nego i zdywersyfikowanego polskiego koncernu multienergetycznego, co niewatpliwie lezy
w interesie spétki przejmujacej, czyli PKN ORLEN, bedacego gtéwnym beneficjentem kon-
solidacji jako podmiot, ktérego warto$¢ w wyniku polaczenia znaczaco wzrasta. W spra-
wozdaniu nie wyjasniono natomiast, jaki konkretny interes spétki Grupa LOTOS S.A.
zostanie zrealizowany w wyniku polaczenia, w szczegdlnosci — jakie korzysci odniesie
w wyniku konsolidacji Grupa LOTOS S.A. oraz jej akcjonariusze (w tym Skarb Panistwa),
ewentualnie jej interesariusze (por. jednak pkt. 4.11.3 odnoszacy sie do pracownikéw
Grupy LOTOS S.A.). Z ostrozng nadzieja nalezy takze odnotowac zapewnienie wyrazone
w pkt. 4.13. sprawozdania sporzadzonego przez zarzad Grupy LOTOS, ze obecne wsparcie
Grupy LOTOS bedzie kontynuowane przez ciggte zaangazowanie w spoleczne, kulturowe
i sportowe inicjatywy w wojewddztwie pomorskim, a interes regionu powinien by¢ reali-
zowany poprzez zorganizowanie centréw kompetencyjnych z zakresu logistyki kolejowej,
rozwoju kompetencji olejowych, technologii wodorowych, paliw Zzeglugowych oraz serwisu
morskich elektrowni wiatrowych na terenie Gdarnska (pkt. 4.11.4 sprawozdania).

Do interesu wsp6lnikéw sp6tki Grupa LOTOS odniesiono sie w pkt. 3 sprawozdania, w kt6-
rym zawarto uzasadnienie stosunku wymiany akcji Grupy LOTOS na akcje PKN ORLEN.

W przypadku obu spétek, tzn. LOTOSu i ORLENu, dziatania SP jako akcjonariusza
w tych spétkach powinny by¢ zgodne z art. 9 ustawy o zasadach zarzadzania mie-
niem Skarbu Panistwa. Przy wykonywaniu praw z akcji, Skarb Panistwa (a taka czyn-
noscig jest wykonywanie prawa glosu w spélce takze w trakcie podejmowania uchwaty
na walnym zgromadzeniu sp6tki) powinien sie kierowad zasadami prawidtowej gospo-
darki, dziata¢ w celu osiagniecia trwalego wzrostu wartosci tych akcji, z uwzgled-
nieniem polityki gospodarczej panistwa. Wynika z tego, ze w przypadku konsolidacji
spétek LOTOS i PKN ORLEN, Ministerstwo Aktywéw Panstwowych powinno dys-
ponowal szczegbdtows analizg przygotowana niezaleznie od analiz przygotowanych

5 Dostep online: https://www.ORLEN.pl/content/dam/internet/ORLEN/pl/pl/relacje-inwestorskie/
Ppo%C5%82%C4%85czenieLOTOS/Sprawozdanie_Zarzadu_Grupy_LOTOS_SA_dla_celow_Polaczenia.pdf.
coredownload.pdf
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przez zarzady taczacych sie spéltek, czy decyzja o konsolidacji oraz jej trybie spelnia
wymogi art. 9 ustawy o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym, w szczegdlno-
$ci czy wybrany tryb konsolidacji jest optymalny z punktu widzenia zasad prawidlowej
gospodarki oraz w jaki sposéb uwzglednia polityke gospodarczg paristwa. Taka analiza
powinna by¢ na tyle szczegétowa, aby mogta stanowié podstawe do oceny prawidtowo-
$ci realizacji zadan w zakresie zarzadzania mieniem panstwowym?®.

Przy zasadach wykonywania praw z akcji nie mozna abstrahowac od zasad ogélnych
zarzadzania mieniem panstwowym. Ustawodawca okreslil sposéb zarzadzania mie-
niem w art. 4 ust. 2 ustawy o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym poprzez
wskazanie dwdch istotnych zasad, ktérymi ma sie kierowac organ wlasciwy do zarza-
dzania mieniem. Sg to: zasada prawidlowej gospodarki oraz zasada szczegdlnej sta-
rannosci. Pierwsza z nich odnosi sie do wzorca dobrego gospodarza, natomiast zasada
druga podwyzsza miernik starannosci wynikajacy z faktu gospodarowania mieniem
wspélnotowym (w rozumieniu wspdlnoty obywateli, bedacych poza terytorium i wha-
dzg, jednym z trzech substratéw panistwa). Podwyzszony miernik staranno$ci wynika
takze z faktu, ze zarzadzanie dotyczy mienia, do ktérego zarzadzajacy nie ma tytutu
prawnego w ujeciu cywilistycznym?®.

Warto takze zauwazy¢, ze w 2019 1. do art. 9 ustawy o zasadach zarzadzania mieniem pan-
stwowym dodano art. 9a i 9b, w ktérych doprecyzowano zasady, jakimi powinien sie kiero-
wac Skarb Paristwa w procesach nabywania i obejmowania akcji i udziatéw®”. W komenta-
rzu do tych przepiséw zwraca sie uwage na fakt, ze Skarb Paristwa zasadniczo uczestniczy
w zyciu gospodarczym gltéwnie w celu realizacji zadan publicznych. Zwiekszenie jego
udziatu w tym obszarze zostalo ograniczone poprzez wskazanie celéw, dla realizacji kt6-
rych nabycie czy objecie akeji udzialéw moze nastapic. O ile cele wymienione w przepisach
art. 9a ust. 1 pkt. 11 3 art. 9b ust. 11 3 zwigzane sg z kreowaniem i realizacjg przez pan-
stwo polityki spoteczno-gospodarczej oraz ochrony bezpieczeristwa, o tyle samo zwieksze-
nie czy utrzymanie udzialéw w kapitale zaktadowym jako samodzielny cel, niepowigzane
z zadaniami pafistwa, moze budzi¢ watpliwosci co do rzeczywistej intencji ustawodawcy
w zakresie ograniczenia dziatalnosci inwestycyjnej panstwa®.

% Por. np. Kierunki polityki wascicielskiej w zakresie zbywania akcji/udziatéw nalezgcych do Skarbu Patistwa,
dostep online: https://www.gov.pl/web/premier/lad-korporacyjny2; F. Grzegorczyk [w:] F. Grzegorczyk,

M. Wierzbowski (red.) ,Ustawa o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym. Komentarz”, Warszawa 2020,
s.18.

¢ F. Grzegorczyk [w:] F. Grzegorczyk, M. Wierzbowski (red.) ,Ustawa o zasadach zarzadzania mieniem
panstwowym. Komentarz”, Warszawa 2020, s. 29.

57 Ustawa z dnia 21 lutego 2019, Dz.U. z 2019 r. poz. 492; B. Chlodziriska [w:] F. Grzegorczyk,

M. Wierzbowski (red.) ,Ustawa o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym. Komentarz”,
Warszawa 2020, s. 108.

¢ B. Chtlodziniska [w:] F. Grzegorczyk, M. Wierzbowski (red.) ,Ustawa o zasadach zarzadzania mieniem
panstwowym. Komentarz”, Warszawa 2020, s. 108-109.

76 Interes taczacych sie spotek w procesie konsolidacji grupy PKN ORLEN i Grupy LOTOS S.A.



Jaka role pelni wycena wartosci podmiotéw bedacych stronami transakgji
konsolidacyjnej?

Generalnie, kwestie zwigzane z taczeniem spétek reguluje Kodeks spétek handlowych
w art. 491-527. Szczegdlne regulacje dotyczace taczenia spétek kapitatowych przewi-
dziano w art. 498-516. Regulacje te okreslaja przede wszystkim obowigzki zarzadéw
taczacych sie spétek zwigzanych z przygotowaniem planu polaczenia, sprawozdania
zarzadéw uzasadniajacych potaczenie, badanie planu przez biegltego rewidenta, udo-
stepnienie wspdlnikom okres§lonych w art. 505 KSH dokumentéw do przegladania itd.
Ustalenie warto$ci majatku spétki przejmowanej stanowi element zatacznika do planu
polaczenia spélek (art. 499 § 2 pkt. 3 KSH). Natomiast w pisemnym sprawozdaniu,
sporzadzanym przez zarzad kazdej z taczacych sie spétek, przedstawia sie m.in. uza-
sadnienie ekonomiczne polgczenia, a zwlaszcza stosunek wymiany akcji sp6tki przej-
mowanej na akcje sp6tki przejmujacej. Uzasadnienie ekonomiczne powinno zawie-
rac¢ wycene akcji tgczacych sie spétek, a w przypadku trudnosci zwigzanych z wycenga,
powinno wskazywad na te trudnosci.

Skarb Panistwa, a konkretnie — realizujacy uprawnienia w zakresie zarzadzania mie-
niem panstwowym — Minister Aktywéw Panistwowych, powinien natomiast przy odda-
waniu glosu w przedmiocie uchwaty o potaczeniu, a takze przy ocenie dokumentéw
przediozonych przez zarzady taczacych sie spétek, kierowac sie ogélnymi zasadami
okre§lonymi w art. 419 oraz art. 9b ustawy o zasadach zarzadzania mieniem panstwo-
wym. Przepis art. 9b znajdzie zastosowanie w zwigzku z art. 497 § 1 KSH.

Stosownie do tresci tego przepisu, objecie akcji przez Skarb Paristwa moze nastgpi¢,
jezeli jest dokonywane na warunkach akceptowalnych dla inwestora prywatnego, chyba
ze jest dokonywane w ramach udzielania dozwolonej pomocy publicznej. Takiego testu
nie przeprowadza sie, jezeli Skarb Panistwa obejmuje akcje w celu podejmowania $rod-
kéw stuzacych ochronie podstawowych intereséw bezpieczeristwa Rzeczpospolitej
Polskiej, o ktérych mowa w art. 346 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej.

Zatem, podjecie decyzji w przedmiocie uchwaly w sprawie polgczenia przez Skarb
Panstwa (MAP) powinno zostac poprzedzone nie tylko analizami celowosci potaczenia
wykazujacymi zgodno$¢ z trescig przepiséw ogélnych art. 419, ale takze art. 9b ustawy
o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym. Objecie akcji powinno by¢ zatem
poprzedzone m.in. oceng, czy czynno$c ta jest dokonywana na warunkach akceptowal-
nych dla inwestora prywatnego znajdujacego sie w podobnych okoliczno$ciach®.

% B. Chlodziniska [w:] ustawa o zasadach zarzadzania mieniem paristwowym. Komentarz, red. F. Grzegorczyk,
M. Wierzbowski, Warszawa 2020, s. 113
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Jakie sa wiec pozytywne i/lub negatywne dos§wiadczenia z fuzji tak stra-
tegicznych dla Polski i regionu wojewdédztwa pomorskiego podmiotow?

W przypadku spétek o istotnym strategicznym znaczeniu dla calego kraju, a takze
konkretnych regionéw, transparentne okreslenie przyczyn i warunkéw konsolidacji
w sytuacji, gdy ostatecznym jej skutkiem jest likwidacja podmiotéw o istotnym znacze-
niu w wymiarze ekonomicznym, ale takze historycznym, powinno by¢ oczywisto$cia.
O koniecznosci i celowosci dziatan konsolidacyjnych powinni zostaé przekonani nie
tylko akcjonariusze, ale takze — ze wzgledu na specyfike akcji bedacych przedmiotem
wilasnosci Skarbu Panistwa — pozostali interesariusze, ktérymi bez watpienia sg co naj-
mniej mieszkanicy Pomorza, a nawet cate spoteczeristwo. Skoro sie uwaza, ze w takim
zakresie, w jakim Skarb Panistwa pozostaje wspdlnikiem/akcjonariuszem spétki kapi-
talowej, zawsze realizuje interes panstwa (interes publiczny)®, to warto zauwazyc,
ze bywa on realizowany takze poprzez zaspokajanie potrzeb réznych grup interesariu-
szy. Dzialanie takie moze mie¢ zresztg charakter obustronny, gdyz dzialania interesa-
riuszy pozostajacych takze poza mechanizmami korporacyjnymi spétki moga istotnie
wplywad na zachowania sp6tki i tym samym przyczyniad sie do wspétksztattowania
jej interesu®.

Potrzeba poglebionego uzasadnienia przyczyn oraz wybranego trybu, a takze precy-
zyjne ustalenie intereséw réznych grup podmiotéw, na ktére oddziatuje proces kon-
solidacji sp6étek PKN ORLEN i Grupa LOTOS wiaze sie zatem ze szczeg6lnym statu-
sem akcjonariusza, jakim w tych spétkach jest Skarb Paristwa. Ten realizuje interes
publiczny rozumiany zgodnie z art. 9 ustawy o zarzadzaniu mieniem panstwowym
przy uwzglednieniu jednak konstytucyjnie gwarantowanej zasady spotecznej gospo-
darki rynkowej (art. 20 Konstytucji) oraz zgodnie z art. 1 Konstytucji RP, czyli przy
zastosowaniu tzw. generalnej klauzuli interesu publicznego, zgodnie z ktérym pan-
stwo jest dobrem wspdlnym wszystkich obywateli, a zatem wtasnos$¢ publiczna moze
by¢ jedynie instrumentem realizacji zadan stuzacych ogétowi®?. Specyfika realiza-
cji tego interesu w spétkach z udziatem Skarbu Panistwa wyraza sie jednak w tym,
ze wola panstwa i jego prywatnoprawnej emanacji — Skarbu Panstwa, w spélce han-
dlowej, ktéra jest zawsze podmiotem prywatnym, realizowana jest zgodnie z zasadami

0 A. M. Weber Interes spotki Skarbu Pardstwa — migdzy interesem publicznym a interesem prywatnym

[w:] A. Kidyba (red.) , Spéiki z udzialem Skarbu Paristwa a Skarb Panistwa”, Warszawa 2015, s. 192-193.
1 A. Opalski O pojeciu..., s. 17.

2 A. M. Weber Interes spétki Skarbu Paristwa — migdzy interesem publicznym a interesem

prywatnym [w:] A. Kidyba (red.) , Spétki z udziatem Skarbu Panistwa a Skarb Paristwa”, Warszawa 2015,
s. 192; A. Szafranski Przedsigbiorca publiczny..., s. 65.
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wilasciwymi dla danego typu spétki. Oznacza to prymat srodkéw o charakterze korpo-
racyjnym nad instrumentami o charakterze administracyjnoprawnyme®.

Interesu Skarbu Panstwa jako akcjonariusza w procesie konsolidacyjnym nie mozna
niewatpliwie utozsamiac z interesem spétki przejmujacej, gtéwnego beneficjenta pota-
czenia, czyli spétki PKN ORLEN, dlatego powinien on by¢ transparentnie i doktadnie
okreslony przez Ministerstwo Aktywéw Panistwowych.

Docelowo zweryfikowane powinno zostaé takze stwierdzenie zawarte w pkt. 4.12.
Sprawozdania Zarzadu Grupy LOTOS S.A., iz potencjalne przyszle synergie towa-
rzyszace polaczeniu istotnie przewyzszajg koszty zwigzane z realizacja $rodkéw
zaradczych.

6 F. Grzegorczyk [w:] F. Grzegorczyk, M. Wierzbowski (red.) ,Ustawa o zasadach zarzadzania mieniem
panstwowym. Komentarz”, Warszawa 2020, s. 15.
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DARIUSZ FILAR

KONCERN MULTIENERGETYCZNY
— ILUZJA | RZECZYWISTOSC

Pomyst potaczenia PKN ORLEN i Grupy LOTOS w jeden koncern pojawiat sie i upadat
wielokrotnie. Jednakze w przypadku tych wczes$niejszych préb przeprowadzenia takiej
operacji podstawowy argument stanowito stworzenie podmiotu o powiekszonym poten-
cjale 1 wykorzystanie synergii mozliwych do osiagniecia w takich ramach. Z parcelacja
Grupy LOTOS przeprowadzong latem 2022 r. zwigzano nowy argument, jakim miatoby
by¢ wkroczenie przeksztalconego PKN ORLEN na obszar multienergetyki.

Parcelacje Grupy LOTOS zainicjowalo podpisanie listu intencyjnego ze Skarbem
Paristwa w lutym 2018 r., a jej wejscie w decydujaca faze nastapito wiosng 2021 r. Od tego
momentu podjeto szereg dziataii promocyjnych, ktérych celem bylo uzasadnienie pla-
nowanego przejecia aktywéw Grupy LOTOS przez PKN ORLEN i pozyskanie przychyl-
nosci opinii publicznej dla tego przedsiewziecia. Wiasnie przy tej okazji wielokrotnie
pojawity sie zapewnienia, ze dzieki wzbogaceniu PKN ORLEN aktywami Grupy LOTOS
zostanie zbudowany ,stabilny koncern multienergetyczny, ktéry bedzie rozwijat pol-
ska gospodarke i ktéry bedzie mégl konkurowac z innymi koncernami zagranicznymi”
(Daniel Obajtek, prezes PKN ORLEN, 8.03.2021). Do znudzenia bylo powtarzane poje-
cie ,narodowego championa”, ktéry jak réwny z réwnym zmierzy sie z najsilniejszymi
graczami Europy i $wiata. Epatowaniu gigantycznymi rzekomo rozmiarami powiekszo-
nego PKN ORLEN towarzyszyty wizjonerskie wrecz zapowiedzi nowoczesnosci, ku kté-
rej firma bedzie podazad. Miatoby sie to dokonad poprzez osiagniecie cech koncernu
multienergetycznego, a wigc wytwarzajacego energie na wiele réznych sposobdéw. Tak
zapewnienia o wielkiej skali dziatan, jak i o uksztaltowaniu multienergetycznego profilu
powiekszonego PKN ORLEN zawieraty w sobie daleka od rzeczywistosci iluzje.

Dziatania producentéw energii polegajace na wykorzystaniu wielu jej Zrédet (stad bie-
rze sie pojecie multienergetyki) sg podejmowane w $wiecie, ale ich istote stanowig dtu-
gookresowe strategie rozwoju, przemyslane restrukturyzacje przedsiebiorstw i dobrze
skomponowane sojusze strategiczne. Proste laczenie lub przejmowanie podmiotéw
o bardzo zblizonym profilu nie stanowi wlasciwej drogi w tym kierunku. Ewolucyjny
proces polegajacy na rozszerzaniu tradycyjnie pojmowanej petrochemii (dziatalnosci
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w obszarze przetwdrstwa ropy naftowej) o inne formy wytwarzania energii podejmo-
wany jest w wielu znanych firmach. Francuska TotalEnergies i wloska ENI zaczety inten-
sywnie wykorzystywac gaz ziemny. Jednocze$nie pierwsza z nich coraz mocniej anga-
zuje sie w produkcje biopaliw, a druga w dtugoterminowej strategii (do 2050 r.) zaktada
wyrazne przesuniecie swojego profilu produkcyjnego w strone rozwigzan fotowoltaicz-
nych i energetyki wiatrowej. Nie brak jednak takze takich firm jak brytyjska BP plc czy
brytyjsko-holenderska Royal Dutch Shell, ktére w strukturze dziatalnosci utrzymuja
wyrazna dominacje poszukiwan nowych z16z ropy naftowej, jej wydobycia, przetwarza-
nia i sprzedazy w postaci paliw ptynnych i produktéw pokrewnych.

Koncernem, ktéry w pelnym tego stowa znaczeniu moze by¢ uznany za koncern multie-
nergetyczny, jest norweski Equinor. Wydobywa on i przetwarza rope naftowa, a takze gaz
ziemny (to z Equinorem PGNiG zawarto kontrakt na dostawy wydobywanego na szelfie
norweskim gazu, ktdry trafi do Polski przez Baltic Pipe). Réwnoczesnie koncern zaan-
gazowany jest w potezne instalacje wiatrowe i fotowoltaiczne. Przyjeta w 2018 r. nazwa
koncernu wywodzi sie ze stéw equilibrium i equality (réwnowaga i réwnosc) oraz Norge
(Norwegia). Patrzac na dzisiejsza strukture koncernu, warto przesledzic $ciezke, ktéra
doprowadzita do jej uksztaltowania. W 1972 r. z inicjatywy rzadu Norwegii zatozona
zostala firma Statoil, ktdrej przeksztalcenie w spétke akcyjna nastapito dopiero w 2001 r.
z zachowaniem ponad 2/3 udzialéw w rekach panistwa. Motywem zalozenia firmy byta
eksploatacja zasob6éw ropy naftowej i gazu na norweskim szelfie kontynentalnym. Ponad
pét wieku wezeéniej (w 1905 r.) kapitat szwedzkiej rodziny Wallenbergéw dat poczatek
firmie Norsk Hydro-Elektrisk, ktéra produkowata nawozy sztuczne, a potrzebng do tego
energie elektryczng zapewnita sobie poprzez zbudowanie elektrowni wodnej przy wodo-
spadzie Svelgfossen. Z czasem (juz pod nazwa Norsk Hydro) firma skupita w swoich
rekach znaczaca cze$é norweskich hydroelektrowni, a od lat 60-tych podjeta produkcje
aluminium, w ktérej duze zuzycie energii elektrycznej odgrywa kluczowa role. W 1965 r.
Norsk Hydro poprzez wspélne przedsiewziecie z francuska firma Elf Aquitaine roz-
szerzyla swoja dziatalno$¢ o wydobycie ropy naftowej i gazu na norweskim szelfie,
a po ponad czterdziestu latach obecno$ci na tym polu, w 2007 r., wlasnie te czes$¢ swojej
dziatalnosci zdecydowala sie wydzieli¢ z wlasnych struktur i przeprowadzi¢ jej przyla-
czenie do Statoil (przez krétki czas powiekszone przedsiebiorstwo nosito nawet nazwe
StatoilHydro, ale w 2009 r. na powrét skrécono ja do Statoil). Sama firma Norsk Hydro
skoncentrowala sie na wczeéniejszym obszarze swojej dziatalnosci, jakim jest produkcja
irecykling aluminium.

Niezaleznie od dtugosci nazwy polaczenie sit z petrochemiczng czescig Norsk Hydro
istotnie wzmocnito pozycje Statoil wérdd koncernéw petrochemicznych korzystajacych
z zasobdéw szelfu. Pozwolilo takze na intensyfikacje zakonczonych sukcesem poszu-
kiwan nowych z16z pod dnem Morza Péinocnego i dokonanie strategicznych inwe-
stycji na szelfie kontynentalnym w Zatoce Meksykarskiej. Zarazem w 2012 r. Statoil
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postanowil definitywnie wycofa¢ sie z rynku detalicznego poprzez sprzedaz wszyst-
kich swoich stacji paliw kanadyjskiej sieci sklepowej Alimentation Couche-Tard, ktéra
przeprowadzita ich rebranding na Circle K.

Niedtugo przed zmiang nazwy ze Statoil na Equinor firma zapoczatkowata dynamiczne
wchodzenie w obszar energetyki wiatrowej. Jednym z najciekawszych projektéw w tym
zakresie jest rozwéj plywajacej farmy wiatrowej Hywind w Szkocji. Partnerem w tym
projekcie (25% udzialéw) jest firma Masdar z Abu Dhabi, najwiekszy producent energii
odnawialnej w $wiecie arabskim. Na uwage zastuguje takze dokonany w 2021 r. wybér
Equinor do realizacji budowy farmy wiatrowej offshore zasilajacej w elektryczno$é Nowy
Jork, podjecie — we wspétpracy z wloska firma ENI — zleconej przez rzad Norwegii budowy
plywajacych farm wiatrowych na Morzu Pétnocnym, udzial w konsorcjum (z brytyjska
firma SSE plc), ktére rozwija Dogger Bank Wind Farm, najwieksza farme wiatrowa offshore
na $wiecie.

Od 2018 r. Equinor zaangazowany jest w swéj pierwszy wielki projekt fotowoltaiczny,
Apodi Solar Plant w Brazylii, ktéry zaopatruje w energie elektryczna 200 tysiecy gospo-
darstw domowych.

Obok dostaw gazu dla PGNiG przez Baltic Pipe, w dziatalnosci Equinor istnieje jesz-
cze jeden akcent o duzym znaczeniu z polskiej perspektywy. To budowa, we wsp61-
pracy z Polenergia S.A., w ktdrej 42,84% akcji kontroluje zarzadzany przez Dominike
Kulczyk fundusz farm wiatrowych na Baltyku — Mansa Investments.

Nawet pobiezne spojrzenie na proces formowania sie firmy Equinor jako koncernu mul-
tienergetycznego pozwala dostrzec, ze polegal on na dtugoletnim komponowaniu w jedng
calos¢ aktywéw stworzonych przez rézne firmy. Cechowala je znaczna réznorodnosé, dzia-
taty na réznych polach i w wielu krajach, realizowaly starannie przemyslane odrebne stra-
tegie rozwojowe, ktére w pewnych momentach pozwalaly na znalezienie punktéw wspdl-
nego interesu. Przeprowadzony proces formacyjny firmy miat charakter ewolucji i wynikat
z organicznego rozwoju wielu podmiotéw. Z perspektywy Equinor najpierw zbudowanie
bardzo mocnej pozycji w zakresie korzystania z zasob6éw szelfu pozwolito przejs¢ do inwe-
stycji w zakresie energetyki wiatrowej, a nastepnie — do duzych projektéw fotowoltaicznych.

W przypadku PKN ORLEN i Grupy LOTOS trudno doszukac sie podobieristw do pro-
ces6w, ktérych wynikiem jest dzisiejsza posta¢ Equinor. Obie polskie firmy sg do sie-
bie mocno podobne i zarazem dosy¢ tradycyjne pod wzgledem profilu produkcyjnego.
Parcelacje jednej z nich, a nastepnie proste wchloniecie jej wybranych elementéw
w ramy drugiej trudno uznac za krok w strone zbudowania podmiotu o cechach kon-
cernu multienergetycznego. Wysuwanie tego typu argumentu jako uzasadnienia doko-
nanej operacji przychodzi uznac jedynie za stwarzanie iluzji.
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JANUSZ STEINHOFF

KONTEKST PONADREGIONALNY — WOJNA,
NIEZALEZNOSC ENERGETYCZNA
| WAHANIA CEN NA RYNKU PALIW

Wprawdzie przygotowania do fuzji Grupy LOTOS i PKN ORLEN pro-
wadzone byly przez wiele miesiecy, jednak sama realizacja transakgji
przypada na okres, kiedy trwa inwazja Rosji na Ukraine, ktéra wywolala
globalne konsekwencje gospodarcze, szczegdlnie odczuwalne na rynku
paliw i energii. Czy nie jest to dobry moment na utworzenie duzego
narodowego koncernu paliwowego i wprowadzenie do LOTOSu silnego
globalnego partnera, jakim jest Saudi Aramco?

To nie jest kwestia czasu, tylko zalozen, ktére leza u podstaw projektu konsolidacji
LOTOSu z ORLENem. Moim zdaniem decyzja dotyczaca fuzji jest catkowicie niera-
cjonalna, nieuzasadniona ekonomicznie i szkodliwa dla polskiego rynku paliw. Gdy
piastowatem funkcje Wiceministra Gospodarki, nigdy bym sie nie zgodzit na realiza-
cje pomystu taczenia tych dwéch podmiotéw z powodu naruszenia fundamentalnych
zasad konkurencji, ktére na lokalnym rynku paliw ptynnych powinny by¢ wartoscig
nadrzedng.

Budowa potencjatu polskiego podmiotu, ktéry bedzie miat ponad 80% udziatu na hur-
towym rynku benzyn w Polsce i ponad 70% na hurtowym runku oleju napedo-
wego, poprzez potaczenie tych dwéch podmiotéw, zmierza do monopolizacji rynku.
Potwierdza to réwniez fragment wypowiedzi Wiceministra Aktywéw Paristwowych
zawarty w pi$mie skierowanym do Business Centre Club. Odnoszac sie do planowa-
nych dezinwestycji (tzw. Srodkéw zaradczych), Pan Minister napisal, ze ,ich wdroze-
nie, ktére wynika z europejskiego prawa ochrony konkurencji, umozliwi potaczenie
ORLENu z LOTOSem, co z kolei spowoduje zastapienie wzajemnego konkurowania

potencjatem do generowania synergii”.
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To wydaje sie silnym i waznym argumentem, zwazywszy na to,
ze efekty synergiczne nie s3 czyms$ nowym tak w praktyce gospodar-
czej, jak i w teorii ekonomii, finanséw czy nauk o zarzadzaniu. Moze
Pan Minister ma racje?

Trudno sie zgodzi¢ z takim postawieniem sprawy. Jesli Pan Minister uwaza, ze kon-
kurencje trzeba wyeliminowac, bo ogranicza sie¢ mozliwosci pozyskiwania §rodkéw
przez jeden podmiot, to jest to dalece niepokojace i szkodliwe dla gospodarki. Dlatego
nie ciesza mnie doskonate wyniki takich czy innych podmiotéw, ktére funkcjonuja
w Polsce, bo one sg uzyskiwane w efekcie dominujacej pozycji na rynku, a nie w efek-
cie konkurencyjnosci samej firmy. W tej sytuacji nalezy zadac sobie pytanie, czy bar-
dzo wysokie zyski ORLENu odnotowane w ostatnim roku byty efektem redukeji kosz-
téw, czy moze jakiej$ wybitnej strategii rynkowej, doskonatych zakupéw surowca itp.?
Prawdopodobnie nie — one byly w duzej mierze wynikiem panowania na hurtowym
rynku paliw ptynnych w Polsce.

Odnosze wrazenie, ze w ostatnich latach rzad koncentruje sie na tworzeniu wielkich
podmiotéw monopolizujgcych rynek, ktére w zamysle propagandowym maja dad efekt
synergii. W rzeczywistosci takiego efektu nie daja, za to generuja dodatkowe koszty,
ktére spoteczenistwo ponosi w nastepstwie wzrostu cen. Przykladem takiej konsolida-
cji, ktéra nie przyniosta jakichkolwiek efektéw synergii, a w efekcie aktywnosci zwigz-
kéw zawodowych wygenerowata dodatkowe koszty, byla konsolidacja elektroenerge-
tyki, czyli tworzenie duzych koncernéw.

Jaka zatem jest recepta na sukces organizacyjny dla tego sektora?
Czy jakie$ zmiany strukturalne w ogéle sa potrzebne?

Rzad powinien skupi¢ sie przede wszystkim na wspieraniu rozwoju konkurencji
na poszczegdlnych rynkach. To zdrowa konkurencja wplynie na podniesienia jakosci
i efektywnosci, a nie wielkie centralnie sterowane podmioty. Rzad, ktéry koncentruje
sie na prymitywnie pojmowanej polityce wiascicielskiej, nie za$ na regulacjach sty-
mulujacych rozwéj rynku i zapewniajacych jego bezpieczenstwo, prowadzi gospodarke
w niewlasciwym kierunku. Kiedy$ juz w Polsce wszystko bylo paristwowe, nigdzie nie
bylo konkurencji i skoriczyto si¢ to zatamaniem gospodarki w 1989 r.

Dziatania majace na celu fuzje LOTOSu z ORLENem s3 destrukcyjne dla polskiej gospo-
darki. Bardzo Zle, ze Minister Rozwoju i Technologii, ktéry odpowiada za gospodarke,
nie dba o konkurencyjnos¢ rynku. Jezeli Minister Skarbu, czyli Minister Aktywéw

86 Kontekst ponadregionalny — wojna, niezaleznos¢ energetyczna i wahania cen na rynku paliw



Panistwowych, ktérego zadaniem jest dbanie o kondycje nadzorowanych spétek z udzia-
fem Skarbu Panistwa, ma wptyw na decyzje dotyczace konkurencyjnosci rynku, to mamy
do czynienia z regresem w gospodarce i dlatego tez ta decyzja jest wyjatkowo szkodliwa.

Koncepcje taczenia ORLENu i LOTOSu pojawialy sie w naszym kraju wiele razy, réw-
niez w czasach rzadu, w ktérym pelnitem funkcje Ministra Gospodarki, lecz kolejni
Ministrowie Gospodarki konsekwentnie odrzucali te projekty, twierdzac, ze nie dopusz-
cza do naruszenia warunkéw konkurencji. Podobne stanowiska zajmowali éwcze$ni
szefowie Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw.

Potencjalty ORLENu i LOTOSu budowane byty przez lata bardzo konsekwentnie ze wspar-
ciem kolejnych rzadéw Rzeczpospolitej. Nalezy tu wspomnieé o zakupie sieci stacji ben-
zynowych Star na terenie Niemiec, zakupie Rafinerii Mozejki, czy tez zakupie czeskiego
Unipetrolu, z istotnym wsparciem éwczesnego rzadu pana premiera Marka Belki. To byty
sukcesy, ktére przyczynialy sie do rozwoju spétki ORLEN. Bardzo znaczaca dla konkuren-
cyjnosci firmy byta takze modernizacja technologii produkeji w Rafinerii Plockiej, prze-
prowadzona w czasach pana prezesa Konrada Jaskuly, wybitnego specjalisty z tej dzie-
dziny. Z kolei Rafineria Gdanska przeszta w minionych latach bardzo szeroki program
modernizacji. W spélce zbudowano nowe moce produkcyjne, zwiekszono przeréb ropy
do 10 mln ton. Program 10+, ktéry zrealizowal pan prezes Pawet Olechnowicz, to jeden
z najwiekszych proceséw inwestycyjnych w III Rzeczpospolitej. Dzieki niemu zbudo-
wano LOTOS — nowoczesng, dobrze zorganizowang, konkurencyjng firme, posiadajacg
m.in. jedna z najnowoczesniejszych na §wiecie rafinerii oraz siec stacji paliwowych.

Teraz ten potencjat zostal zdekomponowany, rzekomo w imie wyzszych celéw, a decyzje,
ktéra ma charakter polityczny prébuje sie komunikowad jako sprawng realizacje tzw. $rod-
kéw zaradczych narzuconych przez Komisje Europejska. Nie mozna miec pretensiji
do Komis;ji Europejskiej, bo ona zrobita to, co nalezato zrobi¢. Natomiast trzeba postawi¢
pytanie, czy polski rzad, decydujac o taczeniu LOTOSu z ORLENem, mial §wiadomos¢,
ze te $rodki zaradcze bedg takie, a nie inne. Powinien wiedziec. Powinien wiedzie¢ o tym
réwniez Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, a jego prezes powinien zwrdcic
uwage rzadowi na konsekwencje z tego wynikajace. Przeciez wiadomo, ze zaden suwe-
renny urzad ochrony konkurencji nie powinien zgodzi¢ sie na bezwarunkows fuzje tych

dwdch przedsiebiorstw ze wzgledu na funkcjonowanie konkurencyjnego rynku.

A co z partnerami zagranicznymi — czy nie bedziemy mieli wewnetrz-
nie silniejszego rynku, gdy dotacza do nas silni partnerzy zagraniczni?
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Jesli chodzi o Saudi Aramco, to uwazam, ze LOTOS moze miec i powinien mie¢ part-
nera strategicznego, ale na zupetnie innych zasadach. Ujawnione ostatnio warunki
umowy z Saudyjczykami sg skrajnie niekorzystne dla strony polskiej. I dowodza braku
kompetencji i odpowiedzialnosci ludzi, ktérzy w imieniu naszego panstwa o tej kurio-
zalnej wrecz transakcji decydowali. Te konstatacje przyjmuje z wielkim smutkiem.

Sektor paliwowy, szerzej — energetyczny, to sektor strategiczny dla
panstwa. Jak zatem w tej perspektywie nalezy oceni¢ majace miejsce
w tym obszarze transakcje konsolidacyjne?

Dla realizacji postulatu bezpieczenistwa energetycznego konieczne sa przede wszyst-
kim odpowiednie regulacje, okreslajace obowigzkowe zapasy surowcéw energetycz-
nych i paliw. Dzieki wcze$niejszym inwestycjom jestesmy jako kraj doskonale przy-
gotowani do gromadzenia zapaséw adekwatnych do poziomu zuzycia tych no$nikéw
energii. Populisci bardzo czesto twierdza, Ze bezpieczenstwo energetyczne jest
tylko wtedy, gdy mamy wlasne nosniki energii. Dlatego uwazaja, ze nie ogladajac sie
na koszty, trzeba wydobywa¢ wegiel kamienny i brunatny w Polsce. Nie, to nie tedy
droga. O naszym bezpieczenistwie decyduje w znacznym stopniu infrastruktura.
Budujac Rafinerie Gdanska, ktéra dzis jest gtéwnym podmiotem Grupy LOTOS, zbu-
dowano Naftoport. P6Zniej dobudowano potaczenie rurociggowe miedzy Gdanskiem
i Plockiem. Zabezpieczono w ten sposéb mozliwosci transportu ropy wewnatrz kraju.
A te rope naftowa mozemy kupic na §wiatowych rynkach. W latach 70-tych mielismy
nawet w Polsce tankowce, ktére zaopatrywaty Rafinerie w arabska rope, najczesciej
z Iranu, poniewaz relacje polityczne miedzy PRL-em a szachem Reza Pahlawi byty
woéwczas dobre. PézZniej sytuacja sie zmienita, gdyz ropa z Ropociagu Przyjazn byla
o kilka dolaréw na barylce tarisza i zwigzku z tym tam ja kupowano. Nadal istnieja
jednak techniczne mozliwo$ci pozyskiwania ropy naftowej do obu rafinerii z innych
kierunkéw.

To samo dotyczy gazu. Polska jest w tym kontekscie krajem niezle zdywersyfikowa-
nym. W efekcie nie bedziemy ptacili jednemu dostawcy renty za brak alternatywy. Juz
z koricem tego roku mozemy sprowadzi¢ caly potrzebny nam gaz z innych niz rosyj-
ski kierunkéw. Inaczej méwiac, dysponujac gazociggiem Baltic Pipe o przepustowosci
10 mld m?, gazoportem, czyli terminalem gazowym o przepustowosci okoto 6 mld m?
i planujac jego rozbudowe, bedziemy mogli zapewnic sobie caty potrzebny gaz z innych
kierunkéw niz rosyjski. Wyzwaniem jest przy$pieszenie budowy konkurencyjnego
rynku tego produktu. Utrzymywanie sytuacji, w ktérej 90% odbiorcéw komunalnych
zalezy do jednej firmy, jest sytuacja niezdrowa i trzeba podjaé rézne dziatania, zeby ten
rynek byt bardziej konkurencyjny. Doswiadczenia innych krajéw ucza, ze tam, gdzie
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mamy do czynienia z konkurencjg, tam mamy do czynienia z niskimi cenami. Rynek
gazu i rynek energii elektrycznej powinni§my coraz bardziej traktowac jako konku-
rencyjny rynek europejski. Oczywiscie zachowanie jego ptynnosci wymaga jeszcze
wielu inwestycji w zakresie budowy potaczen transgranicznych oraz innych elemen-
téw infrastruktury logistyczne;.

Niestety, my wbrew temu, co zapowiadal obecny rzad, sprzedajemy czes$¢ aktywoéw logi-
stycznych. Rzad twierdzi, ze musimy mie¢ w rekach paristwa podstawowe elementy
przesylowe gazu, paliw ptynnych i energii elektrycznej, czyli majatek operatoréw prze-
sytlowych. I ja calkowicie sie z tym zgadzam — tylko, Ze my niektdre terminale zaczy-
namy sprzedawac, i to jest bledem.

Reasumujac, nalezy stwierdzi¢: analizujgc dzialania rzadzacych, mozna wysnud
whniosek, ze celem fuzji LOTOSu z ORLENem jest konsolidacja sektora rafineryjno-
-wytworczego, ktdra pozwoli dyktowac ceny na hurtowym rynku paliw i realizowad przez
koncern marze, ktére bytyby trudne do uzyskania w warunkach konkurencyjnej gospo-
darki. Z kolei bezpieczenistwo energetyczne nalezy budowad, inwestujac w infrastruk-
ture umozliwiajaca dywersyfikacje Zrédel zaopatrzenia, nie za§ wigza¢ sie kontraktami,
w nastepstwie ktérych tracimy kontrole nad czescig posiadanej infrastruktury.

Spoteczno-ekonomiczna perspektywa fuzji PKN Orlen i Grupy Lotos. Wybrane zagadnienia. Diagnoza — polemika — dylematy 89



ROZDZIAL IX

90

LOTOS w kontekscie niezaleznosci energetycznej Polski



WITOLD ORtOWSKI

LOTOS W KONTEKSCIE
NIEZALEZNOSCI ENERGETYCZNE]
POLSKI

W trakcie kwietniowej konferencji, na ktérej dyskutowano kwestie doty-
czace podzialu Grupy LOTOS, prezes Olechnowicz méwil, ze Saudi
Aramco ma sprzedawa¢ ORLENowi 20 min ton ropy, co stanowi ponad
40% surowca przerabianego przez ORLEN na potrzeby rynku polskiego,
litewskiego i czeskiego. Jak w tym kontekscie nalezy ocenia¢ warunki
realizowanej fuzji ORLENu z LOTOSem?

Odpowiadajac na to pytanie, nalezy rozdzieli¢ trzy kwestie: dywersyfikacje Zrédet dostaw
surowca w kontekscie uniezaleznienia sie od weglowodoréw z Rosiji, to, czy LOTOS
powinien mie¢ strategicznego partnera dajacego spdtce mozliwos¢ rozwoju oraz to,
czy tym partnerem powinien by¢ ORLEN na warunkach, ktére zostaly uzgodnione
i sq realizowane.

Jesli chodzi o dywersyfikacje Zrédel zaopatrzenia, to trzeba powiedzie¢, ze whasnie
dzigki realizacji programu 10+ mozliwe jest, ze w ciggu kilku miesigcy bedziemy w sta-
nie rezygnowac z rosyjskiej ropy, kupujac surowiec z innych kierunkéw. Technicznie
jest to juz mozliwe, aczkolwiek trzeba doda¢, ze nie jest to ani tanie, ani proste roz-
wigzanie. Dzi§ LOTOS z Naftoportem stanowig co$, co mozemy nazwa¢ zwornikiem
bezpieczenistwa energetycznego Polski. To taka brama, przez ktérg mozemy importo-
wad surowiec z réznych kierunkéw. Jestesmy jednym z nielicznych krajéw w naszej
czesci Europy, ktéry moze powiedzieé: ,,owszem, dzisiaj jeste§my zalezni od rosyjskiej
ropy i rosyjskiego gazu, ale akurat jesteSmy w stanie w ciggu kilku miesiecy i kosztem
pewnych dodatkowych inwestycji praktycznie uniezaleznic sie od ropy i gazu z Rosji”
— oczywiscie zakladajac, ze zainicjowany jeszcze przez Premiera Buzka projekt Baltic
Pipe bedzie gotowy do eksploatacji i rzeczywiscie bedzie dziata¢ w pazdzierniku 2022 r.
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Inng sprawg z kolei jest to, czy LOTOS powinien by¢ pozostawiony jako samodzielna firma
bez strategicznego partnera. Uwazam, ze takiego partnera nalezalo dla LOTOSu inten-
sywnie szukaé, bo cho¢ obecnie firma ta jest znakomicie rozwinieta, brakuje jej jeszcze
zaréwno odpowiedniej skali dzialania, jak i dywersyfikacji dziatalnosci. Taka dywersyfika-
cja jest potrzebna m.in. po to, zeby skutecznie dostosowywac sie do trudnych i niepewnych,
a wlasciwie kryzysowych warunkéw panujacych w europejskiej i $wiatowej gospodarce.
Méwiac brutalnie, nawet najlepsza firma w tym sektorze moze upas¢, jesli nie posiada
duzego udziatu wysokomarzowych produktéw petrochemicznych w strukturze sprzedazy
oraz jest silnie eksponowana na ryzyko spadku marzy wydobywczej i rafineryjnej.

Ale tu dochodzimy w koricu do pytania, czy ORLEN jest najlepszym partnerem dla LOTOSu.
Nie ukrywam, ze zdecydowanie wolalbym firme o innym profilu, np. jeden z wielkich kon-
cernéw paliwowych $wiata zachodniego. Trzeba jednak dodac, ze wobec nadmiaru mocy
przerobowych rafinerii w Europie i w regionie trudno o znalezienie europejskiego inwestora
strategicznego, ktdry bylby zainteresowany przejeciem firmy i utrzymaniem produkcji.

Jesli chodzi o to, czy transakcja proponowana w tej chwili jest transakcjg dobrg, trzeba
stwierdzi¢, ze przesadzona ona zostata prawdopodobnie decyzjami politycznymi, nie-
koniecznie wynikajacymi z analiz ekonomicznych. Wiele na jej temat powiedziano.
Profesor Filar pokazywal réznice w skali miedzy wielkimi koncernami paliwowymi
a potaczonymi ORLENem i LOTOSem, nie méwiac juz o wielkos$ci kazdej z tych firm
osobno. To jasne, ze z punktu widzenia catej Europy LOTOS nie jest duzym graczem.
Moim zdaniem nalezalo znalez¢ dla LOTOSu silnego strategicznego partnera, ale
wolatbym partnera innego niz ORLEN.

Dlaczego tym partnerem nie powinien by¢ ORLEN?

Transakcja z ORLENem budzi wiele watpliwosci, przede wszystkim zwigzanych z efek-
tem konkurencji na rynku krajowym, z ktérej nie powinnismy tak lekko rezygnowac.
LOTOS powinien byt wej$¢ do grupy, ktéra jest czyms wiecej, niz tylko rafineria przetwa-
rzajaca rope, ale rzeczywiscie ma i downstream, i upstream. Jedno jest istotne z punktu
widzenia bezpieczenistwa, drugie — z punktu widzenia zyskownosci.

To dlaczego to sie nie stalo przez ostatnich kilkanascie lat?

Poniewaz brakowato decyzji. Oczywiscie wiem, ze znalezienie partnera za granica,
z ,bezpiecznego kraju”, nie bylo wcale rzeczg tatwa. Takie sg realia w Europie, gdzie
rafinerii jest catkiem sporo, w zasadzie sg nadwyzki mocy, wiec znalezienie partnera,
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na ktérym by nam zalezalo nie jest takie proste. Oczywiscie, ze przez lata méwilismy
po cichu, bez stuprocentowego przekonania — pilnujmy sie, zeby to przypadkiem nie
byli Rosjanie. Dzisiaj mozemy powiedzie¢ catkowicie otwarcie i bez zadnych watpli-
wosci, ze nalezato poszukad inwestora niezwigzanego w zaden sposéb z Rosja i daé
LOTOSowi naprawde stabilne i dobre warunki do rozwoju, przy wykorzystaniu wszyst-
kich jego poteznych atutéw i przy zachowaniu calego potencjatu firmy. To oczywi-
$cie byt problem trudny, ale mozliwy do rozwigzania. Dzisiaj jeste$my tu, gdzie jeste-
$my, decyduje bezpieczenistwo energetyczne, mamy ORLEN jako jedynego chetnego
do przejecia LOTOSu, mamy decyzje i mamy transakcje tak przygotowana, ze w prak-
tyce oznacza podziat LOTOSu z wyprzedawaniem cze$ci majatku, a nie sprzedaz firmy
z pozyskaniem strategicznego inwestora. Transakcja miata nas uchroni¢ przed tym,
ze Rosjanie wejda na polski rynek, a tymczasem mamy powigzany biznesowo z Rosja
wegierski Mol — jak twierdza niektdrzy, rosyjskiego konia trojaniskiego, wprowadza-
nego na polski rynek na nasze wlasne zaproszenie. Ponadto przy proponowanym spo-
sobie taczenia LOTOSu z ORLENem, mam wrazenie, ze to jest po prostu wchioniecie
czes$ci majatku przez ORLEN. I tyle. Jesli juz, to korzystniejsze bytoby zachowanie
firmy np. w ramach holdingu, pozwalajace na pelne zachowanie firmy, ktéra byta bar-
dzo dobrze zorganizowana z punktu widzenia korporacyjnego sposobu zarzadzania,
kultury organizacyjnej itd.

To moze jednak nalezalo zachowa¢ LOTOS takim, jaki by}?

Nie, LOTOS potrzebuje partnera strategicznego. Nie mam watpliwosci, ze LOTOS
powinien wchodzi¢ w sktad wiekszej grupy, ale uwazam, ze akurat ta transakcja nie
jest dobrze pomyslana i dobrze przygotowana.

To co w tej sytuacji nalezy zrobic?

Jak powiedziatem, decyzja w sprawie losu LOTOSu zostata podjeta zapewne bardziej
na gruncie politycznym niz ekonomicznym. Czy z korzyscia dla polskiej gospodarki —
to sie dopiero okaze, bo transakcja wzbudza bardzo wiele watpliwosci i wigze sie z licz-
nymi ryzykami. Natomiast nie ma watpliwos$ci, ze jest to decyzja niezbyt korzystna
z punktu widzenia Gdanska i Pomorza. Oczywiscie lepiej dla regionu, zeby LOTOS
przetrwal w takiej formie, niz gdyby w czasie ktérego$ z kolejnych kryzyséw miato
mu zagrozi¢ bankructwo, wymuszone wrogie przejecie albo wygaszenie produkcji.
Jednak jasne jest tez, ze firma zarzadzana z Gdanska i $cisle zwigzana z regionem jest
dla niego wieksza wartos$cia niz okrojona i wchodzaca w sktad koncernu ulokowanego
w innej czesci Polski.
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W takiej sytuacji uwazam, ze Pomorze ma prawo domagac si¢ jakiegos rodzaju rekom-
pensaty. Jej wysoko$¢ zalezy od tego, czy LOTOSowi w dalszej perspektywie bedzie gro-
zita faktyczna likwidacja, jako niezaleznej firmie, albo znaczne ograniczenie zatrudnie-
nia. Chodzi tu nie tylko o mozliwe uszczuplenie lokalnych wptywéw podatkowych, ale
przede wszystkim o dokonywane w regionie inwestycje. Potaczony z ORLENem LOTOS
ma przed sobg ogromne zadania w procesie transformacji energetycznej Polski i ogromne
inwestycje do wykonania, zwlaszcza te dotyczace nowych technologii wytwarzania ener-
gii. Pomorze powinno zada¢ gwarancji ze strony koncernu, a by¢ moze raczej ze strony
panistwowego wiasciciela kontrolnego pakietu akcji, ze znaczna cze$¢ tych inwestycji
zostanie dokonana w regionie, nawet jesli decyzje w tej sprawie zapadaja w Warszawie czy
Plocku. Jezeli nawet sama transakcja potaczenia ORLENu z LOTOSem moze by¢ w jakis
sposéb uzasadniona, przy wszystkich zastrzezeniach, o ktérych méwilem poprzednio,
a przede wszystkim nawet jesli klamka w tej sprawie juz zapadta, to region Gdanska
i Pomorza ponosi ewidentnie straty, za ktére powinien uzyskac rekompensate.

Wolatbym, zeby tego typu decyzje nie zapadaty jako decyzje czysto polityczne, tylko jako
decyzje znacznie bardziej przemys$lane i majace charakter biznesowy, biorace pod uwage
réwniez szerszy kontekst gospodarczy. Przez cale swoje zycie zawodowe bylem zwolen-
nikiem prywatyzacji, ale prawdziwych prywatyzacji, a nie pozostawiania firm w rekach
panstwa. Bo jesli firmy pozostajg faktycznie w rekach panistwa, nawet jesli formalnie ma
ono tylko mniejszos$ciowy pakiet akcji, to zawsze trzeba liczyc sie z tym, ze decyzje koniec
koticéw beda nalezaty do tego, kto akurat w tym momencie ma wladze. Dlatego naj-
wiekszg szkodg w calej historii jest to, Zze przez te kilkanascie lat nie udato sie LOTOSu
skutecznie sprywatyzowac i znalez¢ dla niego dobrego prywatnego, bezpiecznego part-
nera. Wéwczas firma moglaby sie spokojnie rozwija¢ z korzyscig dla kraju, Gdanska
i Pomorza. Oczywiscie nalezalo dziataé ostroznie, liczac sie z tym, ze nawet wielka firme
europejska moze kupic rosyjska firma, chociaz dzisiaj akurat to jest prawdopodobnie juz
wykluczone. Natomiast obecng transakcje uwazam za bardzo ryzykowng i przeprowa-
dzona z potencjalng szkoda dla regionu, ktéry powinien zadac za to rekompensaty.

To moze Saudi Aramco da gwarancje rozwoju nabywanej czesci firmy?

Problem polega na tym, czy intencja nabywcy jest rzeczywiscie wlgczenie LOTOSu
do grupy, cho¢by nawet LOTOS w tej grupie stosunkowo niewiele znaczyl, czy tez jest
to po prostu kupienie majatku, ludzi i ich wykorzystanie jako przyczétku do realizacji
innych celéw. Obawiam sie, ze sprzedanie cze$ci LOTOSu saudyjskiemu inwestorowi
jest po prostu sprzedaza dostepu do mocy przerobowych i do rynku.
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ZBIGNIEW CANOWIECKI

EFEKTY DIALOGU SPOLECZNEGO
W PROCESIE SPRZEDAZY AKTYWOW
GRUPY LOTOS

Wydaje sie, ze dobra praktyka powinien by¢ dialog, szczegélnie kiedy Skarb Panistwa
podejmuje decyzje dotyczace wiodacych firm panstwowych w danym miescie czy
regionie. Instytucjonalny dialog spoteczny jest w Polsce zagwarantowany ustawowo.
W sktad Wojewddzkiej Rady Dialogu Spotecznego w Gdansku (WRDS) wchodzg
przedstawiciele rzadu na czele z Wojewoda Pomorskim Dariuszem Drelichem, wia-
dze samorzadowe na czele z Marszatkiem Wojewddztwa Pomorskiego Mieczystawem
Strukiem i strona spoteczna reprezentowana przez przedstawicieli central zwigzko-
wych i reprezentatywnych organizacji pracodawcéw.

Dlatego tez po ogloszeniu listu intencyjnego pomiedzy Skarbem Panstwa
a PKN ORLEN, w maju 2018 r. WRDS przekazala swoje zaniepokojenie Ministrowi
Energii. Z kolei w lipcu 2018 r. Wojew6dzka Rada Dialogu Spolecznego w pismie
do Premiera Mateusza Morawieckiego poprosita o udzielenie wyjasnien w sprawie wat-
pliwosci i obaw o skutki takiej decyzji dla naszego kraju i regionu. Nastepnie odbyt sie
szereg spotkan z przedstawicielami zarzagdéw LOTOSu i ORLENu, aby uzyskac odpo-
wiedZ na pytanie: czy ORLEN stajac sie whascicielem pakietu akcji LOTOSu zakupio-
nego od Skarbu Panstwa, ma jedynie che¢ wykorzystania swojej roli wlascicielskiej
do koordynacji polityki inwestycyjnej oraz zakupéw surowca i sprzedazy produktéw,
czy zamierza jednak inkorporowaé, czyli przytaczy¢ LOTOS do ORLENu.

Wojewddzka Rada Dialogu Spotecznego w Gdanisku po wielu spotkaniach uzyskata
zapewnienie od przedstawicieli kierownictwa ORLENu, ze: ,(...) Grupa ORLEN jest
zainteresowana zakupem pakietu akcji Grupy LOTOS, co ma umozliwi¢ koordynacje
dziatan produkcyjnych i handlowych obu podmiotéw. Nie jest rozwazana inkorpora-
cja obu Grup Kapitatlowych”. Potwierdzeniem tych zapewnieni bylo wystapienie pre-
zesa PKN ORLEN Daniela Obajtka podczas spotkania z cztonkami WRDS w czerwcu
2019 r. O$wiadczyt on wéwczas, Ze ,(...) nic sie nie zmieni poza wlascicielem”, ,(...)
gwarantujemy jeszcze szybszy rozwoéj spétki”. Deklaracje te przyjeto w dobrej wierze,
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uznajac, ze zgodnie z prawami rynku kazdy pakiet akcji moze zmienié wihasciciela
i nie musi to skutkowad negatywnymi dziataniami w stosunku do celéw rozwojowych
spétki, szczegdlnie tak waznej na mapie gospodarczej Polski, jaka jest Grupa LOTOS.

Dlatego tez, kiedy Komisja Europejska ogtosita warunki transakcji wszyscy, w tym eks-
perci, uznali je za zaporowe, nierealne i zniechecajace do ich realizacji. Niestety prace
ORLENu trwaty nadal, aby doprowadzic¢ do przejecia LOTOSu za wszelka cene, nawet
na skrajnie niekorzystnych warunkach dla rozwoju tej flagowej polskiej i gdanskiej
firmy. Nikt wéwczas nie spodziewal sie pézniejszych, tragicznych skutkéw zwigza-
nych z wyprzedaza majatku LOTOSu i przylaczenia niesprzedanych resztek Grupy
LOTOS do ptockiego ORLENu. Analitycy zadawali sobie pytanie: czy PKN ORLEN jest
gotéw wyprzedac niemal calg Grupe LOTOS w zamian za zgode na fuzje? Juz tylko
jeden z warunkéw zbycia 30% udziatéw wraz z towarzyszacym duzym pakietem praw
zarzadczych wzbudzit istotne zastrzezenia. Zadawano sobie pytanie, ile tak naprawde
zostanie z catej grupy kapitatowej po spetnieniu kolejnego warunku zbycia 80% stacji
benzynowych LOTOSu? Czare goryczy dopelnit ogloszony przez PKN ORLEN wybér
partneréw biznesowych do tej transakeji powigzanych z Federacja Rosyjska, ktéra roz-
poczela niczym nie sprowokowang wojne z Ukraina.

Wierzac, ze w Polsce nadal funkcjonuje demokracja deliberatywna i partycypacyjna,
organizacje gospodarcze, samorzady, parlamentarzysci i rézne grupy spoleczne
w pierwszych miesigcach 2022 r. przedstawialy swoje stanowiska negujace zasadnog¢
decyzji o polaczeniu Grupy LOTOS z PKN ORLEN. Miedzy innymi w Apelu BCC
wskazano, Ze ,(...) transakcja zaprezentowana przez PKN ORLEN to nie uzasadniona
fuzja, lecz nieracjonalna wyprzedaz aktywéw LOTOSu”. Z kolei Rada Miasta Gdarniska
w uzasadnieniu swojej uchwatly napisata: ,(...) Przedstawione warunki transakcji i fak-
tyczna ich realizacja w kolejnych miesigcach budza ogromne obawy o racjonalnosé
takiego kroku i jego skutki dla Gdaniska”. Pomorska Rada Przedsigbiorczosci skupiajgca
organizacje gospodarcze i okolobiznesowe regionu pod przewodnictwem Marszatka
Wojewddztwa Pomorskiego Mieczystawa Struka dostrzegla w swoim stanowisku
liczne zagrozenia dla rozwoju gospodarczego wojewddztwa pomorskiego i Polski.
Z kolei Pracodawcy Pomorza w swoim pi§mie skierowanym do Premiera Mateusza
Morawieckiego wyrazili przekonanie, ze ,(...) polski rzad, wstrzymujac szkodliwy dla
naszej gospodarki i grozny dla bezpieczenistwa energetycznego Polski proces wyprze-
dazy LOTOSu, powstrzyma transakcje, ktéra mogtaby wywotaé nieodwracalne skutki
godzace w interes naszego kraju”. Bardzo alarmistycznie zabrzmiato réwniez stanowi-
sko bytych ministréw przemystu i handlu oraz ministréw przemystu RP, ktérzy wypo-
wiedzieli si¢ ,(...) jednomyélnie i jednoznacznie przeciwko tzw. ‘fuzji’ grupy LOTOS
z grupa ORLEN na warunkach okreslonych przez Ministra Aktywéw Panstwowych
(-..)”. Bardzo aktywny w sprawie przejecia LOTOSu poset pomorski Marek Biernacki
w swojej interpelacji z lipca 2022 r. zadal premierowi wiele klopotliwych pytan
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dotyczacych powigzar z Rosja partnerédw biznesowych ORLENu przy realizacji tej
transakcji. Pomimo tych i dziesigtek innych wystapieni, stanowisk i opinii proces pota-
czenia LOTOSu z ORLENem postepowat i nadal jest realizowany.

Z pewno$cia wielu Pomorzan, w tym niektérzy czlonkowie Wojewddzkiej Rady
Dialogu Spotecznego w Gdarisku, maja poczucie, ze wprowadzano ich celowo w blad.
WRDS w swoim pi§mie skierowanym do prezesa PKN ORLEN Pana Daniela Obajtka
z czerwca 2022 r., podpisanym przez przewodniczacego Wojewddzkiej Rady Dialogu
Spotecznego, Wojewode Pomorskiego Dariusza Drelicha poprosita o ,(...) informacje,
w jaki sposéb zrealizowane zostaly deklaracje Pana Prezesa w zakresie podjetego pro-
cesu konsolidacji PKN ORLEN z Grupa LOTOS”. WRDS pisata dalej: , Szczegélnie inte-
resuje nas realizacja zapewnienia, ze w gre wchodzi, jako najlepsza i najbardziej bez-
pieczna, forma kupna, czyli przejecia kapitatowego Grupy LOTOS, w wyniku czego ani
spétka, ani teren nic nie traci, poniewaz zmienia sie tylko wiasciciel. Do tej pory wia-
$cicielem byt Skarb Panstwa, a teraz wilascicielem bedzie PKN ORLEN, czyli de facto
réwniez Skarb Panistwa”.
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MACIE] DOBRZYNIECKI

OBAWY | REFLEKSJE Z DEBATY
SRODOWISK GOSPODARCZYCH

Tematyce fuzji ORLENu z LOTOSem poswieca sie ostatnio wiele uwagi.
Spotki konsekwentnie realizuja zamierzenia inwestycyjne, argumentu-
jac je zamiarem wzmocnienia pozycji rynkowej Polski na rynku paliw
oraz wynikajaca z tego potrzeba konsolidacji aktywéw i budowy silnego
koncernu multienergetycznego. W przestrzeni publicznej pojawiaja sie
takze glosy krytyki. Jak transakcje postrzega Business Centre Club —
organizacja zrzeszajjca pracodawcéw z niemal wszystkich branz, mie-
dzynarodowe korporacje, najwiekszych polskich producentéw, uczelnie
wyzsze czy renomowane kancelarie prawne?

Business Centre Club wielokrotnie sygnalizowal niebezpieczenstwo podzialu oraz
sprzedazy Grupy LOTOS S.A. i jest zdania, ze tego typu transakcja nie powinna miec
miejsca. Wielokrotnie teza ta padata podczas licznych wystapien; wyraZnie wybrzmiata
réwniez w stowach Pana Marszatka Struka i Pana Profesora Filara podczas konferencji
zorganizowanej w kwietniu 2022 r. na Uniwersytecie Gdanskim.

Zatozenia o budowaniu ponadnarodowego championa multienergetycznego absolut-
nie nie da sie obronié. Na przyktadzie Equinoru Pan Profesor Filar przedstawil, jak
powinien by¢ konstruowany dobrze zdefiniowany koncern multienergetyczny ze zdy-
wersyfikowanymi planami dostaw surowca.

Na konferencji prasowej, ktéra odbyla sie w Warszawie 26 stycznia 2022 r., na ktérg
Business Centre Club zaprosit bylych prezeséw Grupy LOTOS oraz ORLENu, bytego
Prezesa Najwyzszej Izby Kontroli i bylych ministréw Skarbu Panistwa przedstawiono
calg liste argumentéw, dlaczego takie postepowanie nie powinno by¢ brane pod uwage.
Podstawowym warunkiem przejec i faczenia firm jest bowiem zdobycie dodatkowego
udziatu w rynku, a ta transakcja powoduje zmniejszenie udziatéw w rynku i oddanie
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jego dynamicznego fragmentu firmom zagranicznym. Jest to zatem dziatanie na nie-
korzy$¢ spéiki nie tylko w aspekcie par. 296 Kodeksu karnego, ale takze mozliwych
do zastosowania innych norm prawnych.

To jest perspektywa ekonomiczno-prawna. A czy faza cyklu koniunk-
turalnego ma wplyw, albo czy powinna mie¢ wplyw na podejmowa-
nie takich decyzji — decyzji o charakterze strategicznym nie tylko dla
samej Spotki, ale rowniez de facto calego sektora?

Nie powinno sie wyprzedawac majatku panstwowego za tak niska cene bez wziecia pod
uwage reperkusji takiej transakeji i jej wptywu na budowanie wartosci przedsiebiorstwa.

Jako prywatny przedsiebiorca, od 30 lat jestem doradcg strategicznym i dziatam na rynku
fuzjiiprzejed, zatem chetnie stane do debaty z kazdym, kto bedzie potrafit obronic te trans-
akcje. Moim zdaniem nie ma zadnych mocnych argumentéw i zdziwitbym sie, gdyby jaki-
kolwiek reprezentant pomorskiego biznesu wskazal na przynajmniej jeden punkt $wiad-
czacy o pozytywnych skutkach tego przedsiewziecia. Jako Zwigzek Pracodawcéw Business
Centre Club zdecydowali$my — po dokladnej analizie przedstawicieli Gabinetu Cieni BCC
— zlozy¢ wniosek o kontrole dorazng do Najwyzszej Izby Kontroli w zwigzku z przeprowa-
dzong transakgja.

Uwazam, ze w demokratycznym panstwie gospodarowanie majatkiem Skarbu Panistwa
powinno by¢ poddane szczegélnej kontroli, a jednocze$nie ochraniac jakiekolwiek decy-
zje dotyczace reperkusji zarzadzania tym dobrem, bowiem podjete decyzje dotyczy<
bedg przysztych pokolen.

Nie zapominajmy, ze od 24 lutego 2022 r. zyjemy w innej Europie i powinni§my brac
pod uwage réwniez czynniki bezpieczeistwa narodowego, ktére do tej pory nieko-
niecznie wptywaty w takim stopniu jak obecnie na elementy tadu $wiatowego.

Zatem dostrzega Pan znaczenie kontekstu sytuacji geopolitycznej nie
tylko na sam przedmiot transakgji, ale réwniez na czas podejmowania
tych decyzji?

Bedac na miejscu Ministra Skarbu czy Aktywéw Panstwowych, zastanowitbym sie
nad reperkusjami, ktére niesie za sobg obecna sytuacja. Co innego mozna bylo mysle¢,
sprzedajac powazng czes¢ dystrybucyjna MOL-owi przed wybuchem wojny na Ukrainie,
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inne natomiast postrzeganie sytuacji narzuca nam dzi$ nasilajacy sie konflikt wojenny.
W mojej ocenie nie jest to fuzja, czy nawet logiczny etap przejecia ze skutkiem lewaruja-
cym przedsiebiorstwa — jest to wyprzedaz majatku.

To kontekst prawny, ekonomiczny, a takze geopolityczny znamy,
a co stricte z kwestig samej wyceny tej transakcji?

Waznym aspektem, na ktéry nalezy zwréci¢ uwage jest razaca dysproporcja pomie-
dzy ceng ofertowa a ceng transakcyjng, ktérej sie spodziewamy. Za 30% rafinerii,
w ktéra po 2005 r. zainwestowano prawie 10 mld zt, Skarb Paristwa ma otrzymad kwote
1,15 mld zl, co gwarantuje koncernowi Saudi Aramco dostep do 50% rynku hurtowego
w Polsce i dostawy na rynek Polski i Czech wiasnej ropy naftowej do 20 mln ton rocz-
nie. Daje to podstawy do twierdzenia, ze Saudi Aramco osiaggnie zwrot z tej inwesty-
cji juz w pierwszych kwartatach roku. Dodatkowo sprzedanych zostato 417 doskonale
dziatajacych duzych stacji benzynowych LOTOSu, informujac jednocze$nie o naby-
ciu na Wegrzech i Stowacji 185 stacji znacznie mniejszego formatu. Czesc¢ logistyki
paliwowej i asfaltéw, dziewie¢ terminali oraz dwa zaklady produkcyjne w Jasle oraz
Czechowicach-Dziedzicach za okoto 450 mln zt ma przeja¢ firma Unimot.

Podsumowujac, wydaje mi sie, ze zatrwazajaca jest ilo§¢ argumentéw przemawiaja-
cych za tym, aby jeszcze raz rzetelnie rozwazy¢, czy jest sens pozbywad sie tak cen-
nego aktywu, generujacego tak liczne wartosci dodane, nie tylko dla regionu, ale tez
kraju, bedacego tak zwanym ,jadrem inwestycyjnym” Pomorza. Transakcja ta abso-
lutnie zaburza i ewidentnie tamie taficuchy lokalnych dostaw, powigzan, a takze efekt
synergiczny dla firm naszego regionu.
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JOANNA KRUCZALAK-JANKOWSKA
TOMASZ SNARSKI

OPINIA NA TEMAT PROJEKTU
USTAWY O ZMIANIE USTAWY
O ZASADACH ZARZADZANIA
MIENIEM PANSTWOWYM
ORAZ O WYBRANYCH
PRAWNYCH ASPEKTACH
FUZJI PKN ORLEN S.A.

| GRUPY LOTOS S.A.

Zagadnienia dotyczace fuzji PKN ORLEN i Grupy LOTOS byty przedmiotem wielu
dyskus;ji i analiz. Dla zobrazowania szerokiego spektrum podmiotéw bedacych inte-
resariuszami tejze transakcji w opracowaniu przywotano tres¢ opinii prawnej, ktéra
zostata sporzadzona na zlecenie Biura Analiz, Dokumentacji i Korespondencji Senatu
Rzeczypospolitej Polskiej i w pelnej tre$ci zamieszczona w niniejszej publikacji, bez
komentarzy®*.

64 ]. Kruczalak-Jankowska, T. Snarski Opinia na temat projektu ustawy o zmianie ustawy o zasadach
zarzgdzania mieniem paristwowym oraz o wybranych prawnych aspektach fuzji PKN ORLEN S.A. i Grupy
LOTOS S.A. (druk senacki nr 678); Opinie i ekspertyzy OE-403, Kancelaria Senatu, Warszawa 2022.
Opinia zostata sporzadzona wedtug stanu na dzien 25 kwietnia 2022 r.
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KANCELARIA
SENATU

BIURO ANALIZ,
DOKUMENTAC]JI
| KORESPONDENC])I

Opinia na temat projektu
ustawy o zmianie ustawy
o zasadach zarzadzania
mieniem panstwowym
oraz o wybranych
prawnych aspektach

fuzji PKN Orlen S.A.
1 Grupy Lotos S.A.
(druk senacki nr 678)

Opinie
i ekspertyzy

OE—-403

WARSZAWA 2022
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Biuro Analiz, Dokumentacji i Korespondencji zamawia opinie, analizy i ekspertyzy
sporzadzone przez specjalistow reprezentujgcych rézne punkty widzenia.
Wyrazone w materiale opinie odzwierciedlajg jedynie poglady autordw.

Korzystanie z opinii i ekspertyz zawartych w tym zbiorze bez zezwolenia Kancelarii
Senatu dopuszczalne wylgcznie w ramach dozwolonego uzytku w rozumieniu
ustawy z dnia 4 lutego 1994 r. o prawie autorskim i prawach pokrewnych

(Dz. U. z 2017 . poz. 880 ze zm.) i z zachowaniem wymogéw tam przewidzianych.

W pozostalym zakresie korzystanie z opinii i ekspertyz wymaga kazdorazowego
zezwolenia Kancelarii Senatu.

© Copyright by Kancelaria Senatu, Warszawa 2022

Biuro Analiz, Dokumentacji i Korespondencji

Dyrektor — Agata Karwowska-Sokolowska
tel. 22 694 94 32, fax 22 694 94 28,
e-mail: Agata.Karwowska-Sokolowska@senat.gov.pl

Wicedyrektor — Danuta Antoszkiewicz
tel. 22 694 93 21,
e-mail: Danuta.Antoszkiewicz@senat.gov.pl

Dzial Analiz i Opracowan Tematycznych
tel. 22 694 95 33, fax 22 694 94 28
Redaktor prowadzacy — Michal Gawryjotek

Opracowanie graficzno-techniczne
Centrum Informacyjne Senatu
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dr hab. Joanna Kruczalak-Jankowska, prof. UG,
Kierownik Katedry Prawa Handlowego, Wydziat Prawa
i Administracji Uniwersytetu Gdanskiego

adw. dr Tomasz Snarski,

adiunkt w Katedrze Prawa Karnego Materialnego
i Kryminologii, Wydziat Prawa i Administracji
Uniwersytetu Gdanskiego,

adwokat, Kancelaria Adwokacka Tomasz Snarski

Opinia na temat projektu ustawy

o zmianie ustawy o zasadach zarzadzania
mieniem panstwowym oraz o wybranych
prawnych aspektach fuzji PKN Orlen S.A.
i Grupy Lotos S.A.

(druk senacki nr 678)

Przedmiot rozwazan niniejszej opinii:

Czes$¢ I — Informacje wprowadzajace dotyczace fuzji PKN Orlen S.A.
i Grupy Lotos S.A.

Czes¢ I1 — Aspekty prawne wynikajgce z ustawy o zasadach zarzadzania
mieniem panstwowym. Wybrane uwagi de lege lata

Cze$¢ III — Aspekty i ryzyka prawne de lege lata. Wybrane zagadnienia
odpowiedzialnosci cywilnoprawnej i karnoprawnej

Czes¢ IV — Ingerencja ustawodawcza. Projekt ustawy o zmianie ustawy
o zasadach zarzadzania mieniem panistwowym

Podsumowanie

Materiaty wykorzystane przy sporzadzeniu niniejszej
opinii:

1. Druk senacki nr 678 — senacki projekt ustawy o zmianie ustawy
o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym; inicjatywa usta-
wodawcza z dnia 30 marca 2022 roku',

1 https://www.senat.gov.pl/gfx/senat/userfiles/_public/k10o/dokumenty/dru-
ki/600/678.pdf (ostatnio przegladano: 22.04.2022).
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2. Referaty oraz wypowiedzi przedstawione podczas interdyscyplinar-
nej konferencji naukowej pt. ,,Ryzyka i konsekwencje podziatu oraz
sprzedazy grupy LOTOS. Perspektywa spoleczno — ekonomiczna”,
odbywajacej sie 8 kwietnia 2022 roku na Uniwersytecie Gdanskim?,

3. Informacja prasowa Przedstawicielstwa Komisji Europejskiej w Pol-
sce Zielone swiatto dla fuzji Orlenu i Lotosu?,

4. Informacja Komisji Europejskiej*,

Decyzja Komisji Europejskiej: Case M.go14 PKN Orlen/Grupa Lotos®,

6. Uchwaly Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Grupy Lotos
S.A. podjete w dniu 14 pazdziernika 2021, w tym uchwala numer
3 w sprawie wyrazenia zgody na zbycie zorganizowanej cze$ci
przedsiebiorstwa Grupy LOTOS S.A. na rzecz LOTOS Asfalt sp.
z 0.0. poprzez wniesienie w formie wkladu niepienieznego i objecie
w zamian wszystkich nowych udzialéw w podwyzszonym kapitale
zaktadowym LOTOS Asfalt sp. z 0.0.5,

7.  Komunikat PKN ORLEN S.A. z dnia 12.01.2022 1. ,,Zakonczenie prac
dotyczacych wdrozenia §rodkow zaradczych wynikajacych z wa-
runkowej decyzji Komisji Europejskiej w sprawie przejecia przez
PKN ORLEN S.A. kontroli nad Grupag LOTOS S.A. POLSKI KON-
CERN NAFTOWY ORLEN SPOLKA AKCYJNA (PLPKNo0000018)™,

8. Wniosek z dnia 31 stycznia 2022 roku do Najwyzszej Izby Kontro-
li skierowany przez Zwigzek Pracodawcéw Business Centre Club
o kontrole dorazng warunkdéw przejecia Grupy LOTOS przez Orlen
oraz planowanej transakcji sprzedazy czesci aktywow LOTOSUS,

o1

2 Wystgpienia dostepne on-line: https:/www.youtube.com/watch?v=bT6VXQb-
Bnwg (ostatnio przegladano: 22.04.2022).

3 https://poland.representation.ec.europa.eu/news/zielone-swiatlo-dla-fuzji-orle-
nu-i-lotosu-2020-07-14_pl (ostatnio przegladano: 22.04.2022).

4 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_20_1346 (ostatnio
przegladano: 22.04.2022).

5 https://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/case_details.cfm?proc_code-
=2_M_9g014 (ostatnio przegladano: 22.04.2022).

6 Dostep online: https://inwestor.lotos.pl/repository/54115/ https://inwestor.lotos.
pl/219/lad_korporacyjny/walne_zgromadzenie/podjete_uchwaly (ostatnio prze-
gladano: 22.04.2022).

7 https://www.gpw.pl/komunikat?geru_id=389110&title=Zako%C5%84czenie-
+prac+dotycz%C4%85cych+wdro%Cs%BCenia+%C5%9Brodk%C3%B3w+zaradc
zych+wynikaj%C4%85cych+z+warunkowej+decyzji+Komisji+Europejskiej+w+-
sprawie+przej%C4%99cia+przez+PKN+ORLEN+S.A.+kontroli+nad+Grup%C4%8
5+LOTOS+S.A.

8 Pelna tres¢ wniosku dostepna on-line: https://www.bcc.org.pl/wp-content/uplo-
ads/20220131-wniosek-o-kontrole-dorazna-nik-bec.pdf (ostatnio przeglgdano:
22.04.2022).
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1

1

1

0.
1.

2.

3.

Informacja o pracach Senatu Rzeczypospolitej Polskiej®,
Informacja o interpelacji poselskiej nr 32934,

Dodatkowe sprawozdanie Komisji Obrony Narodowej o rzado-
wym projekcie ustawy o obronie Ojczyzny (druk nr 2052), druk
nr 2079-A' ]

R. Horbaczewski, Rosja atakuje Ukraineg - konsultacje na podstawie
artykutu 4 Paktu Pétnocnoatlantyckiego'?,

Statement by the North Atlantic Council on Russia’s attack on
Ukraine®.

Akty prawne:

1.

10

11

12

13

Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 roku
(Dz. U. z 1997, nr 78, poz. 483 ze zm),

Traktat PéInocnoatlantycki, sporzadzony w Waszyngtonie dnia
4 kwietnia 1949 roku (Dz. U. z 2000, nr. 87 poz. 970),

Ustawa z dnia 16 grudnia 2016 roku o zasadach zarzadzania mie-
niem panstwowym (Dz. U. z 2021 r. poz. 1933 ze zm.),

Ustawa z dnia 24 lipca 2015 r. o kontroli niektérych inwestycji
(Dz. U. z 2020 1. poz. 2145 ze zm.),

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku — Kodeks spotek handlowych
(Dz. U. z 2020 1. poz. 1526 ze zm.),

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 roku — Kodeks cywilny (Dz. U.
Z 2020 T. POz. 1740 ze zm.),

Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 roku — Kodeks karny (Dz.U. z 2021 .
poz. 2345 ze zm.),

Uchwatla Senatu Rzeczypospolitej Polskiej Regulamin Senatu z dnia
23 listopada 1990 roku (M.P. z 2018 r. poz. 846 ze zm.),
Rozporzadzenie Prezesa Rady Ministrow z dnia 20 czerwca 2002
roku w sprawie ,,Zasad techniki prawodawczej” (Dz. U. z 2016 poz.
283).

https://www.senat.gov.pl/prace/kalendarz/event,5612,komisja-ustawodawcza-or
az-komisja-gospodarki-narodowej-i-innowacyjnosci.html (ostatnio przegladano:
22.04.2022).
https://www.sejm.gov.pl/Sejmg.nsf/interpelacja.xsp?typ=INT&nr=32934 (ostat-
nio przegladano: 22.04.2022).
https://orka.sejm.gov.pl/Drukigka.nsf/o/835E14266374CBEDC1258802005B1896/
%24File/2079-A.pdf (ostatnio przegladano: 22.04.2022).
https://www.prawo.pl/samorzad/artykul-4-traktatu-o-nato-co-oznacza-dla-pol-
ski,511759.html (ostatnio przegladano: 22.04.2022).
https://www.nato.int/cps/en/natohq/official _texts_192404.htm (ostatnio prze-
gladano: 22.04.2022).
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Orzecznictwo:

1.  Wyrok Sagdu Apelacyjnego w Gdansku z dnia 23 pazdziernika 2014
roku, sygn. akt IT AKa 251/14, publikacja LEX nr 1799207,

2.  Wyrok Sadu Apelacyjnego w Gdansku z dnia 24 sierpnia 2017 roku,
sygn. akt IT AKa 155/17, publikacja LEX nr 2383359,

3. Wyrok Trybunalu Konstytucyjnego z dnia 19 grudnia 2012 roku,
sygn. akt. K 9/12, opublikowano OTK-A 2012/11/136.

Publikacje:

1. Dabrowska-Kardas M., Kardas P., Komentarz do art. 296 k.k., [w:]
Kodeks karny. Czes¢ szezegolna. Tom I11. Komentarz do art. 278-363
k.k., wyd.V, WKP 2022, dostep LEX,

2. Florczak-Wator M., Konstytucja jako Zrodto obowigzkéw panstwa
w stosunku do obywatela, ,Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjo-
logiczny”, 2018, rok LXXX, zeszyt 1, s. 119-131,

3. Giderewicz Sz., Gil M., Przepisy epizodyczne a przepisy przejsciowe
i przepisy dostosowujgce, [w:] Doskonalenie i standaryzacja procesu
legislacyjnego — dobre praktyki opracowane w ramach projektu LE-
GIS, W. Federczyk, S. Peszkowski (red.), Warszawa 2019, s. 111-119,

4. Korzeniak M., Prawnokarna charakterystyka dozwolonego ryzyka
gospodarczego, ,,Przeglad Prawno-Ekonomiczny” 2019, nr 48, s.
114-131,

5. Kulik M., Komentarz do art. 296 k.k., [w:] Kodeks karny. Komentarz
aktualizowany, M. Marek (red.), dostep LEX,

6. Ryzyko odpowiedzialnosci karnej w dziatalnosci gospodarczej. Com-
pliance, R. Zawlocki (red.), Warszawa 2022,

7. Ustawy incydentalne w polskim porzgdku prawnym, M. Granat (red.),
‘Warszawa 2013.

8. Ustawa o zasadach zarzgdzania mieniem panstwowym. Komentarz,
red. nauk. Grzegorczyk F., Wierzbowski M. (red.), Warszawa 2020,

9. Wegrzynowski t.., Ustawa o zasadach zarzqdzania mieniem par-
stwowym. Komentarz, Warszawa 2019, dostep Legalis.
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Joanna Kruczalak-Jankowska

Czesé | — Informacje wprowadzajace dotyczace fuzji
PKN Orlen S.A. i Grupy Lotos S.A.

Fuzja PKN Orlen S.A. (dalej zamiennie jako: PKN Orlen) i Grupy Lotos
S.A. (dalej zamiennie jako: Grupa Lotos) wzbudza emocje od samego
pojawienia sie pomystu na jej dokonanie. Emocje te nasility sie jednak
ostatnio w zwigzku z toczacg sie wojna w Ukrainie, a takze informa-
cja, ze wdrozenie srodkow zaradczych wskazanych przez Komisje UE
przewiduje koniecznos¢ zapewnienia zbycia istotnych sktadnikéw ma-
jatkowych Grupy Lotos na rzecz podmiotow trzecich. Podmiotami tymi
maja by¢ m.in. koncerny: wegierski MOL Hungarian Oil and Gas Public
Limited Company ,,MOL” (dalej jako: MOL), saudyjski Aramco Overse-
as Company BV. ,Aramco”, (dalej: Aramco) oraz polski Unimot Inve-
stments spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia (dalej jako: Unimot
Investment), na ktérych $cista wspoétprace z partnerami biznesowymi
z Bialorusi i Rosji wskazuje sie w prasie.

W zwigzku z wybuchem wojny w Ukrainie pojawily sie zatem ape-
le o to, by jeszcze raz przyjrzec sie (i przynajmniej chwilowo) zawiesi¢
fuzje PKN Orlen i Grupy Lotos. Watpliwosci i ryzyka'* o charakterze
ekonomiczno-spotecznym konsekwencji wdrozenia §rodkéw zaradczych
zaprezentowano m.in. podczas konferencji pt. ,Ryzyka i konsekwen-
cje podzialu oraz sprzedazy Grupy Lotos. Perspektywa ekonomiczno
— spoteczna”, ktora odbyla sie w dniu 8 kwietnia br. na Uniwersytecie
Gdanskim.

Zgodnie z komunikatem prasowym Komisji Europejskiej w spra-
wie srodkéw zaradczych zaproponowanych przez Komisje Europejska
w celu ochrony konkurencji na rynku polskim i europejskim, polega-
ja one na koniecznosci sprzedazy istotnych sktadnikéw majgtkowych
Grupy Lotos:

e poprzez zbycie 30% udziatéw w rafinerii Lotos wraz z towarzy-
szacym duzym pakietem praw zarzadczych, co da nabywcy pra-
wo do blisko potowy produkcji rafinerii w zakresie ropy naftowej
ibenzyny, ajednoczesnie zapewni dostep do istotnej infrastruk-
tury magazynowania i infrastruktury logistycznej;

14 Wyrazano jednak takze opinie, Ze pojawienie sie w regionie powaznego inwestora
z Arabii Saudyjskiej ostatecznie moze przynies¢ nieznane na razie korzysci.
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¢ zbyciu dziewieciu sktadow paliw na rzecz niezaleznego operatora
logistyki oraz budowie nowego terminalu importowego paliwa
do silnikdw odrzutowych w Szczecinie, ktory po ukoriczeniu bu-
dowy zostalby przekazany temu operatorowi;

e uwolnieniu wiekszosci mocy zarezerwowanych przez Lotos

w niezaleznych magazynach w tym pojemnosci zarezerwowa-
nej na najwiekszym w Polsce terminalu przywozu paliwa droga
morska;

e zbyciu 389 stacji detalicznych w Polsce stanowigcych okoto 80%

sieci Lotos oraz zaopatrywanie tych stacji w paliwa silnikowe;

e sprzedaz wynoszacego 50% udzialu Lotosu w spoice joint ven-

ture zajmujacej sie obrotem paliwem do silnikéw odrzutowych,
ktorg posiada on razem z BP, dalsze prowadzenie dostaw dla tej
spotki oraz udzielenie tej spétce dostepu do magazynéw w dwdch
portach lotniczych w Polsce,

¢ udostepnienie konkurentom w Czechach rocznie do 8o tys. ton

paliwa do silnikow odrzutowych w drodze otwartej procedury
przetargowej,

e zbycie dwdch zaktadéw produkceyjnych bitumu w Polsce oraz

dostarczenie nabywcy rocznie do 500 tys. ton bitumu'®.

Z kolei w komunikacie opublikowanym na stronie Gieldy Papierow
Warto$ciowych — Komunikat PKN ORLEN S.A. z dnia 12.01.2022 1. ,,Za-
koniczenie prac dotyczacych wdrozenia §rodkéw zaradczych wynika-
jacych z warunkowej decyzji Komisji Europejskiej w sprawie przejecia
przez PKN ORLEN S.A. kontroli nad Grupg LOTOS S.A. czytamy:

W celu wdrozenia srodkow zaradczych w obszarze rynku produkcji
paliw oraz rynku hurtowej sprzedazy paliw zawarte zostaly nastepu-
jace umowy:

1) przedwstepna umowa zbycia 30% udzialéw w LOTOS Asfalt
sp. z 0. 0. z siedzibg w Gdansku (,LOTOS Asfalt”), (,Umowa Przed-
wstepna Sprzedazy Udzialéw w LOTOS Asfalt”) pomiedzy Grupa
LOTOS a Aramco Overseas Company B.V. (,Aramco”), do ktdrej za-
tacznikami sa:

a) wzor umowy joint venture pomiedzy PKN ORLEN, Grupg LO-

TOS, LOTOS Asfalt a Aramco, realizujgcej zobowigzanie do

15 Informacja prasowa Przedstawicielstwa Komisji Europejskiej w Polsce Zielo-
ne swiatto dla fuzji Orlenu i Lotosu, https://poland.representation.ec.europa.eu/
news/zielone-swiatlo-dla-fuzji-orlenu-i-lotosu-2020-07-14_pl (ostatnio przegla-
dano: 22.04.2022); Informacja Komisji Europejskiej https://ec.europa.eu/com-
mission/presscorner/detail/en/ip_20_1346 (ostatnio przegladano: 22.04.2022).

112

Opinia na temat projektu ustawy o zmianie ustawy o zasadach zarzadzania mieniem paristwowym...



zbycia na rzecz niezaleznego podmiotu trzeciego 30% udziatu
w spolce, do ktorej aportem wniesiona zostala rafineria zloka-
lizowana w Gdansku oraz zagwarantowanie temu podmiotowi
uprawnien kontraktowych w zakresie tadu korporacyjnego (cor-
porate governance),

b) wzdér umowy processingowej i umowy na odbiér produktéw (of-
ftake) pomiedzy Grupa LOTOS, LOTOS Asfalt a Spétkg Hurtowsa,
zgodnie z definicjg ponizej, ktére zawarte bedg na okres obowia-
zywania umowy joint venture, o ktorej mowa w lit. a) powyzej,

¢) wzdor umowy ramowej dotyczacej utrzymywania zapaséw obo-
wigzkowych ropy naftowej pomiedzy PKN ORLEN a Spotka Hur-
towa, zgodnie z definicjg ponizej, ktora zawarta bedzie na okres
10 lat od dnia jej wejscia w zycie,

d) wzdér umowy ramowej, dotyczacej outsourcingu logistyki kole-
jowej paliw pomiedzy PKN ORLEN a Spétka Hurtowa (zgodnie
z definicjg ponizej), ktéra zawarta bedzie na okres obowigzy-
wania umowy processingowej lub umowy odbioru produktow
(offtake).

Wskazane powyzej umowy zostang zawarte w dniu zawarcia umo-
wy przyrzeczonej sprzedazy udzialdow w LOTOS Asfalt. Cena okreslona
w Umowie Przedwstepnej Sprzedazy Udzialow w LOTOS Asfalt zosta-
nie wyliczona w oparciu o formutle okreslong w Umowie Przedwstepnej
Sprzedazy Udzialéw w LOTOS Asfalt, na ktorg sklada sie element staty
w kwocie ok. 1,15 mld zt oraz element zmienny, zalezny od wysokosci
dlugu oraz kapitatu obrotowego LOTOS Asfalt w dniu poprzedzajgcym
podpisanie umowy przyrzeczonej. Umowa Przedwstepna Sprzedazy
Udzialow w LOTOS Asfalt zawiera klauzule istotnej niekorzystnej zmia-
ny (material adverse change), uprawniajgca Aramco do odstgpienia od
tej umowy w razie zaistnienia $cisle okreslonych w umowie zdarzen.

2) przedwstepna umowa sprzedazy 100% udzialéw w LOTOS SPV 1 sp.
7 0.0. z siedzibg w Gdansku ,,Spétka Hurtowa” pomiedzy Grupg LO-
TOS a Aramco (,Umowa Przedwstepna Sprzedazy Udzialéw w Spot-
ce Hurtowej”). Przed zawarciem umowy przyrzeczonej sprzedazy
udzialow w Spélce Hurtowej zostanie wydzielona do niej zorganizo-
wana cze$¢ przedsiebiorstwa prowadzonego aktualnie przez LOTOS
Paliwa sp. z 0. 0. z siedzibg w Gdansku (,LOTOS Paliwa”) w zakresie
hurtowej sprzedazy paliw (,,Dzialalno$é Hurtowa”). Cena okreslona
w Umowie Przedwstepnej Sprzedazy Udzialow w Spdtce Hurtowej
zostanie wyliczona w oparciu o formule okreslong w Umowie Przed-
wstepnej Sprzedazy Udziatéw w Spoélce Hurtowej, na ktérg sktada
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sie element staly w kwocie ok. 1 mld z oraz element zmienny, zalez-
ny od wysokosci dlugu oraz kapitalu obrotowego Spotki Hurtowej
w dniu poprzedzajacym podpisanie umowy przyrzeczone;.

W celu wdrozenia Srodkéw Zaradezych w obszarze rynku biopaliw
zawarta zostala przedwstepna umowa zbycia 100% udziatow w LOTOS
Biopaliwa sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku (,LOTOS Biopaliwa”) pomie-
dzy Grupg LOTOS a Rossi Biofuel Zrt. (,Umowa Przedwstepna Sprze-
dazy Udzialow w LOTOS Biopaliwa”). Dokumentem dodatkowym do
Umowy Przedwstepnej Sprzedazy Udzialéw w LOTOS Biopaliwa jest
umowa sprzedazy biokomponentéw pomiedzy Spdtka'® a LOTOS Bio-
paliwa, ktéra bedzie zawarta na okres 4 lat. Wskazana powyzej umowa
sprzedazy biokomponentéw zostanie zawarta w dniu zawarcia umowy
przyrzeczonej sprzedazy udziatéw w LOTOS Biopaliwa.

W celu wdrozenia Srodkéw Zaradezych w obszarze rynku logistyki

paliw zawarte zostaly miedzy innymi nastepujace umowy:

1) przedwstepna umowa zbycia 100% akcji w LOTOS Terminale
S.A. z siedzibg w Czechowicach Dziedzicach (,LOTOS Termi-
nale”) pomiedzy Grupg LOTOS a Unimot Investments spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig (,Unimot Investments”),
do ktérej zatgcznikiem jest wzor umowy aportowej dotyczacej
wniesienia aportem czterech baz paliw PKN ORLEN zlokalizo-
wanych w Gdansku, Szczecinie, Gutkowie i Bolestawcu do LOTOS
Terminale;

2) warunkowa umowa sktadu paliw pomiedzy PKN ORLEN a Uni-
mot Investments, umozliwiajaca PKN ORLEN korzystanie
z pojemnos$ci magazynowej w bazach paliw zlokalizowanych
w Gdansku, Szczecinie, Gutkowie i Bolestawcu po zbyciu akcji
w LOTOS Terminale na rzecz Unimot Investments, zawarta na
okres 10 lat od dnia jej wejScia w zycie;

3) warunkowa umowa przedwstepna najmu irozliczenia naktadow
pomiedzy Spotka a Unimot Investments i Unimot S.A., okresla-
jaca zobowigzanie Spotki, Unimot Investments i Unimot S.A. do
zawarcia umowy przyrzeczonej precyzujacej warunkirealizacji
inwestycji w zakresie budowy bazy paliw w Szczecinie, ktéorej
wlascicielem i operatorem bedzie LOTOS Terminale. Wskaza-
na powyzej umowa aportowa zostanie zawarta pomiedzy PKN

16 Przez uzyty w Komunikacie PKN ORLEN S.A. z 12.01.2022 r. wyraz ,Spo6tka” na-
lezy rozumie¢ ,PKN ORLEN S.A.”.
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ORLEN a LOTOS Terminale po realizacji koncentracji pomiedzy
Spotka a Grupg LOTOS.

W celu wdrozenia Srodkéw Zaradczych w obszarze rynku sprzeda-
zy detalicznej paliw zawarte zostaly nastepujace umowy:

1) przedwstepna umowa zbycia udziatéw w LOTOS Paliwa pomiedzy
Grupg LOTOS a MOL Hungarian Oil and Gas Public Limited Compa-
ny (,MOL”) (,Umowa Przedwstepna Sprzedazy Udzialéw w LOTOS
Paliwa”), z ktdrej to spotki przed zawarciem umowy przyrzeczonej
sprzedazy udzialéw LOTOS Paliwa zostanie wydzielona Dziatalno$¢
Hurtowa, obejmujacej tgcznie pakiet 417 stacji paliw sieci detalicznej
LOTOS znajdujacych sie na terenie Polski.

Dokumentem dodatkowym do Umowy Przedwstepnej Sprzedazy
Udzialéw w LOTOS Paliwa jest warunkowa umowa sprzedazy paliw
grupie MOL, pomiedzy PKN ORLEN a MOL, ktéra bedzie zawarta na
okres do 8 lat. Cena okre$lona w Umowie Przedwstepnej Sprzedazy Udzia-
6w w LOTOS Paliwa zostanie wyliczona w oparciu o formute okreslo-
ng w Umowie Przedwstepnej Sprzedazy Udzialéw w LOTOS Paliwa, na
ktora sktada sie element staty w kwocie ok. 610 mln USD oraz element
zmienny, zalezny od wysokosci dlugu oraz kapitalu obrotowego LOTOS
Paliwa w ostatnim dniu miesiaca poprzedzajacym miesigc, w ktorym
nastapi podpisanie umowy przyrzeczonej. Umowa Przedwstepna Sprze-
dazy Udzialéw w LOTOS Paliwa zawiera klauzule istotnej niekorzystnej
zmiany (material adverse change), zgodnie z ktdra, w razie zajscia Scisle
okreslonych w umowie zdarzen cena za udzialy w LOTOS Paliwa zostanie
odpowiednio zmniejszona w oparciu o uzgodniong formute.

W celu wdrozenia Srodkéw Zaradczych w obszarze rynku paliwa

lotniczego zawarte zostaly nastepujace umowy:

1) przedwstepna umowa zbycia wszystkich udziatléw posiadanych
przez Grupe LOTOS w LOTOS-Air BP Polska sp. z o.0. z sie-
dzibg w Gdansku (,LOTOS-Air BP”) pomiedzy Grupa LOTOS
a Aramco;

2) warunkowa umowa sprzedazy LOTOS-Air BP paliwa lotniczego
pomiedzy PKN ORLEN a LOTOS-Air BP, zawarta na okres do 15
lat od dnia jej wejsScia w zycie;

3) warunkowa umowa sktadu paliwa lotniczego LOTOS-Air BP
w Olszanicy pomiedzy PKN ORLEN a LOTOS-Air BP, zawarta
na okres do 15 lat od dnia jej wejécia w zycie;

4) warunkowaumowa $wiadczenia ustug wsparcia dziatalnosci ope-
racyjnej w przypadku wystapienia sity wyzszej pomiedzy PKN
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ORLEN, ORLEN Aviation sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie a LO-
TOS-Air BP, zawarta na okres do 15 lat od dnia jej wejScia w zycie.

W celu wdrozenia Srodkéw Zaradezych w obszarze rynku asfaltu
zawarte zostaly miedzy innymi nastepujace umowy:

1) przedwstepna umowa zbycia 100% akcji w spétce LOTOS Ter-
minale, ktdéra to spétka, przed zawarciem umowy przyrzeczonej
sprzedazy akcji, nabedzie 100% udzialéw w spdétce LOTOS SPV
2 sp. z 0.0. (,Spotka Asfaltowa”), pomiedzy Spétka a Unimot In-
vestments. Do Spétki Asfaltowej zostanie uprzednio wydzielona
Dziatalnos¢ Asfaltowa.

2) warunkowaumowa sprzedazy asfaltéw pomiedzy Grupg LOTOS,
PKN ORLEN a Unimot Investments, ktéra bedzie zawarta na
okres 10 lat od dnia jej wejécia w zycie z mozliwos$cig przedtuze-
nia na kolejne dwa piecioletnie okresy na warunkach uprzednio
uzgodnionych pomiedzy stronami.

W terminie 7 dni od dnia zawarcia wyzej wskazanych uméw Spot-
ka ztozy do Komisji wniosek o zatwierdzenie proponowanych nabyw-
cow aktywoéw zbywanych w ramach realizacji Srodkéw Zaradczych
oraz zawartych uméw przedwstepnych i uméw warunkowych wraz
z zalacznikami.

Ponadto PKN ORLEN zawarl z MOL warunkowa, ramowa umowe
sprzedazy (,Umowa Ramowa”), w wyniku ktérej podmioty nalezace do
Grupy Kapitalowej ORLEN nabeda od MOL 144 stacji paliw zlokalizo-
wanych na Wegrzech oraz 41 stacji paliw zlokalizowanych na Stowacji,
zatgczng cene ok. 229 mln EUR (,,Transakcje”). Cena na dzien rozlicze-
nia Transakcji bedzie podlegala korekcie wynikajacej ze zmiany po-
ziomu dlugu netto oraz kapitatu obrotowego w nabywanych aktywach
w porownaniu do ich wartosci referencyjnych. Zamkniecie Transakcji
powinno nastapi¢ w terminie 12 miesiecy od dnia podpisania Umowy
Ramowej, przy czym faktyczny odbior wszystkich nabywanych ak-
tywow zostanie zakonczony w ciggu 18 miesiecy od dnia zamkniecia
Transakeji. Warunkami zamkniecia Transakcji jest, miedzy innymi,
uzyskanie odpowiedniej zgody Komisji oraz uprzednie nabycie przez
MOL 100% udzialéow w LOTOS Paliwa.

Dodatkowo PKN ORLEN podpisal z Saudi Arabian Oil Company
dlugoterminowsa umowe na dostawy ropy naftowej do spotek z Grupy
Kapitalowej ORLEN. Na podstawie tej umowy, w przypadku finalizacji
procesu koncentracji z Grupag LOTOS, PKN ORLEN zagwarantuje dosta-
wy ropy naftowej od Saudi Arabian Oil Company do Grupy Kapitalowej
ORLEN w iloéci od 200 do 337 tys. barylek dziennie.
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PKN ORLEN podpisal takze z Saudi Arabian Oil Company oraz
Saudi Basic Industries Corporation umowe o wspdlpracy celem anali-
zy, przygotowania i realizacji wspdlnych inwestycji w sektorze petro-
chemicznym. Wéréd potencjalnych obszaréw wspétpracy analizowane
beda m.in. projekty rozwojowe dotyczace olefin i pochodnych, w tym
pochodnych aromatéw, w Polsce oraz w Europie Srodkowo-Wschodniej.

PKN ORLEN podpisal réwniez z Saudi Arabian Oil Company umowe
o wspdlpracy celem wspdlnej analizy, przygotowania i realizacji pro-
jektow badawczo rozwojowych, rowniez w ramach technologii zrow-
nowazonego rozwoju'’.

Sporzadzajacy opinie zdecydowali sie przedstawié¢ szczegdto-
wag tre$¢ komunikatu PKN Orlen dotyczacego realizacji wdrozenia
srodkéw zaradczych wynikajacych z warunkowej decyzji Komisji
Europejskiej, majac na celu mozliwie wyczerpujgce przedstawienie
dostepnych informacji o czynno$ciach prawnych dotyczacych fu-
zji PKN Orlen i Grupy Lotos. Warto w tym miejscu podkresli¢ zlo-
zonosc¢ i réznorodnos$¢ prawng opisywanego procesu fuzji, w tym
sktadajacych sie na niego czynnoéci prawnych, przy czym w kolej-
nej czesci niniejszej opinii zasadnicza uwage po$wiecono ich ocenie
z perspektywy obecnie obowigzujacej ustawy o zasadach zarzadzania
mieniem panstwowym, by nastepnie wskazac na inne wybrane aspekty
iryzyka prawne oraz ocenic ratio legis proponowanej inicjatywy usta-
wodawczej — senackiego projektu ustawy o zmianie ustawy o zasadach
zarzgdzania mieniem panstwowym (druk senacki nr 678 z 2022 roku,
data publikacji 30.03.2022 roku).

17 Komunikat PKN ORLEN S.A. z dnia 12.01.2022 r. ,Zakoniczenie prac dotyczg-
cych wdrozenia $rodkéw zaradczych wynikajacych z warunkowej decyzji Ko-
misji Europejskiej w sprawie przejecia przez PKN ORLEN S.A. kontroli nad
Grupa LOTOS S.A. POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN SPOEKA AKCYJNA
(PLPKNo0000018)”. https://www.gpw.pl/komunikat?geru_id=389110&title=Zako-
%C5%84czenie+prac+dotycz%C4%85cych+wdro%Cs%BCenia+%C5%9Brodk%C
3%B3w+zaradczych+wynikaj%C4%85cych+z+warunkowej+decyzji+Komisji+Eu-
ropejskiej+w+sprawie+przej%C4%99cia+przez+PKN+ORLEN+S.A.+kontroli+na-
d+Grup%C4%85+LOTOS+S.A. (ostatnio przegladano: 22.04.2022).
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Czes¢ Il — Aspekty prawne wynikajace z ustawy
o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym.
Wybrane uwagi de lege lata

Wdrozenie powyzszych $§rodkéw zaradczych, zwlaszcza wniesienie
aportem do spdtki LOTOS Asfalt sp. z 0.0. z siedzibag w Gdansku (kapitat
zaktadowy 154 500 000 z1, 30.900 udziatéw stanowiacych 100% wtasnosé
Grupa Lotos S.A.; dane z KRS online dostepne na dzien 22.04.2022 r.)
rafinerii zlokalizowanej w Gdanisku (warto$é: 4.596.800.000 — warto$¢
ksiegowa na dzien 30.06.2021; § 3 uchwaly numer 3 NWZ spoétki Grupa
LOTOS SA) w celu odsprzedazy nastepnie 30% udzialu w tej spdlce na
rzecz Aramco oraz sprzedaz 80% stacji paliw Lotos w postaci nabycia
przez MOL 100% udzialéw w LOTOS Paliwa, zastanawia, w konteksécie
ratio legis uchwalonej w 2016 r. ustawy o zasadach zarzadzania mieniem
panstwowym. Zgodnie z art. 13 tej ustawy wylaczono co do zasady'®
zbywalno$¢ akeji lub praw z akcji nalezacych do Skarbu Panstwa w enu-
meratywnie wymienionych spétkach, w tym m.in. w Grupie Lotos S.A.
z siedzibg w Gdansku. Dopuszczono transformacje (w tym fuzje) tych
spolek, jednak z istotnymi ograniczeniami przede wszystkim podmio-
towymi. Rozwazajac przyczyny przyjetych w art. 13 ust. 1 i 2 ustawy
o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym wylgczen lub istotnych
ograniczen podmiotowych zbywalnosci akcji lub udziatéw, a takze ogra-
niczen podmiotowych w zakresie transformacji, nalezy wskazac, ze
ustawodawca mial na wzgledzie szczegdlne znaczenie wymienionych
spolek dla intereséw gospodarki panstwa, w tym interesu publicznego®.

W kontekscie przyjetych celéw regulacji ustawy o zasadach za-
rzgdzania mieniem panstwowym nie sposdb nie wyraza¢ wat-
pliwoséci, czy ustawodawcy chodzito wylacznie o ochrone praw
wlascicielskich (w tym korporacyjnych) Skarbu Paristwa wynikajacych
z akcji, czy tez o ochrone majatku, ktory jest wlasnoscig spotki jako
osoby prawnej.

W sposob naturalny zrodzi¢ sie moze pytanie o to, jak rozumiec
wynikajacy z art. 13 ustawowy nakaz?® dla odpowiedniego Ministra

18 Pierwotnie (w 2016 r.) byt to zakaz bezwzgledny: ¥.. Wegrzynowski, Ustawa o za-
sadach zarzgdzania mieniem panstwowym. Komentarz, Warszawa 2019, dostep
Legalis.

19 P. Durzynski [w:] Ustawa o zasadach zarzgdzania mieniem panstwowym. Komen-
tarz, F. Grzegorczyk, M. Wierzbowski (red.), Warszawa 2020, s. 144.

20 P. Durzynski [w:] Ustawa o zasadach zarzgdzania mieniem parnstwowym. Komen-
tarz, F. Grzegorczyk, M. Wierzbowski (red.), Warszawa 2020, s. 144.
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uprawnionego do wykonywania praw z akcji nalezgcych do Skarbu Pan-
stwa do pozostawania akcjonariuszem lub wspdlnikiem spotki, ktéra
jest ujeta w wykazie? Nasuwa sie tu pytanie o takg mozliwo$¢ inter-
pretacji intencji ustawodawcy, zgodnie z ktéra chodzito o zapewnienie
ochrony przed zbyciem przedsiebiorstw rozumianych takze w znacze-
niu przedmiotowo-funkcjonalnym jako majatek i dziatalnosé gospo-
darcza (art 55" Kodeksu cywilnego). Celem byto zapobiezenie sytuacji,
w ktdrej doszloby do utraty szeroko rozumianej kontroli Skarbu Panistwa
nad majgtkiem spotek o szczegdlnym znaczeniu dla interesow Panstwa
Polskiego.

W literaturze przedmiotu takze przy ocenie nowelizacji ustawy
o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym z dnia 21.02.2019 r.
wskazywano, ze ustawodawca konsekwentnie wprowadza ogranicze-
nia podmiotowe takze przy transakcjach transformacyjnych po to, aby
nie doszto do utraty szeroko rozumianej kontroli Skarbu Panstwa nad
majatkiem zaangazowanym w spolce przejmowanej lub dzielonej?'.

Wybuch wojny w Ukrainie, a wcze$niej pandemia Covid-19,
uzmystowily koniecznos$é¢ bardzo ostroznego podej$cia do réznego
rodzaju transakcji o charakterze strategicznym dla bezpieczenstwa
naszego kraju. Dlatego nalezaloby rozwia¢ wszelkie watpliwosci, czy
cel w postaci realizacji inicjatywy, jaka jest budowa innowacyjne-
go koncernu multienergetycznego z siedziba w Polsce, lezaca u pod-
staw fuzji, nie méglby zostaé osiagniety przy wykorzystywaniu
innych instrumentéw prawnych, uwzgledniajagc jednak stopien za-
awansowania procesu wdrazania $rodkéw zaradczych wynikajacych
z decyzji Komisji Europejskiej.

Transakcje na rynku paliwowym bywaja bardzo skomplikowane,
aw tym przypadku przedmiotem transakcji jest majgtek o szczegdlnym,
strategicznym znaczeniu.

Dlatego na tle zaproponowanych w celu wdrozenia §rodkéw zarad-
czych transakcji pojawiajg sie takze watpliwosci natury prawnej. Moz-
na np. postawi¢ pytania o dopuszczalnosé dalszego zbycia sktadnikow
majatkowych, stanowigcych przedmiot transakeji stuzacych wdrozeniu
$rodkéw zaradczych i ewentualne zabezpieczenia umowne w tym zakre-
sie. Czy regulacje przewidziane w ustawie z 2015 r. o kontroli niektorych
inwestycji zabezpiecza sprzedawany obecnie majatek przed dalszym
wrogim przejeciem lub odsprzedaza czy tez wprowadzono odpowiednie
zabezpieczenia umowne?

21 P. Durzynski [w:] Ustawa o zasadach zarzgdzania mieniem paristwowym. Komen-
tarz, F. Grzegorczyk, M. Wierzbowski (red.), Warszawa 2020, s. 149.
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Istotne jest takze pytanie o wybor prawa wlasciwego dla wymienio-
nych transakeji. Czy jest nim prawo polskie czy tez dokonano wyboru
prawa obcego, a takze jaki sad wskazano jako wlasciwy w razie zaist-
nienia sporéw. Wyjasnienie tych kwestii wydaje sie istotne nie tylko
dla transakeji zbycia akcji lub udziatéw w spotkach, ale takze dla umow
towarzyszacych: zwlaszcza joint venture lub ustanowienia istotnych
uprawnien zarzadczych i innych.

Umowa Przedwstepna Sprzedazy Udziatéw w LOTOS Asfalt zawie-
ra klauzule istotnej niekorzystnej zmiany (material adverse change)
- uprawniajaca koncern Aramco do odstgpienia od tej umowy w razie
zaistnienia $cisle okre$lonych w umowie zdarzen. Czy odpowiednig
klauzule przewidziano w tej umowie takze dla zbywcy czyli LOTOS
Asfalt sp.zo.0.?
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Tomasz Snarski

Czesé Il — Aspekty i ryzyka prawne de lege lata.
Wybrane zagadnienia odpowiedzialnosci
cywilnoprawnej i karnoprawnej

W kontekscie analizy aspektow prawnych analizowanego przy-
padku warto takze postawié¢ pytania dotyczgce nie tylko ekono-
micznych czy spolecznych aspektéw tej transakcji, badz tez jej
dopuszczalnosci co do zasady w aspekcie obowigzujgcych ustaw
iich interpretacji, w tym zwlaszcza w zakresie zgodnosci z rozwigzania-
mi ustawy o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym, lecz takze
tych jej aspektéw prawnych, ktére wigzg sie z potencjalng odpowie-
dzialnos$cig prawng menadzeréw odpowiedzialnych za jej dokonanie.

Nalezy takze wspomnie¢ o mozliwosci poddania podejmowanych
decyzji gospodarczych (zaréwno indywidualnych, jak i sktadajacych sie
na calo$¢ procesu opisywanej fuzji) ocenie z punktu widzenia przepisow
prawa prywatnego o odpowiedzialnosci odszkodowawczej za szkode
wyrzgdzong spolce kapitalowej oraz karnego (tzw. gospodarczego pra-
wa karnego).

Poszczegdlne decyzje w zwigzku z tego rodzaju przedsiewzieciem
gospodarczym moga by¢ w sposob oczywisty oceniane zaréwno przez
pryzmat przepisow dotyczacych odpowiedzialnosci cywilnoprawnej
w przypadku wyrzadzenia szkody spétce kapitatowej (zob. inter alia art.
293 Kodeksu spolek handlowych, zgodnie z ktorym cztonek zarzqdu,
rady nadzorczej, komisji rewizyjnej oraz likwidator odpowiada wobec
spotki za szkode wyrzgdzong dziataniem lub zaniechaniem sprzecznym
z prawem lub postanowieniami umowy spétki, chyba ze nie ponosi winy),
jak rowniez mozliwej indywidualnej odpowiedzialno$ci wybranych oséb
fizycznych za dzialania wykraczajace poza tzw. dozwolone ryzyko go-
spodarcze?®?, a wigzacej sie takze z odpowiedzialnoscig karnoprawna
(zob. art. 296 Kodeksu karnego, przewidujacego m.in. odpowiedzialnosé
wobec tego, kto, bedgc obowigzany na podstawie przepisu ustawy, decyzji

22 Szeroko na temat problematyki ryzyka odpowiedzialnosci karnej w dzia-
lalnosci gospodarczej w najnowszej literaturze przedmiotu zob. Ryzy-
ko odpowiedzialnosci karnej w dzialalnosci gospodarczej. Compliance,
R. Zawtlocki (red.), Warszawa 2022. Z nowszych studiéw zob. takze M. Korzeniak,
Prawnokarna charakterystyka dozwolonego ryzyka gospodarczego, ,Przeglad
Prawno-Ekonomiczny” 2019, nr 48, s. 114-131.
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wlasciwego organu lub umowy do zajmowania sie sprawami majgtkowy-
mi lub dzialalnoscig gospodarczq osoby fizycznej, prawnej albo jednostki
organizacyjnej niemajgcej osobowosci prawnej, przez naduzycie udzie-
lonych mu uprawnien lub niedopetnienie cigzgcego na nim obowigzku,
wyrzqgdza jej znaczng szkode majgtkowq)*.

Jednoczesnie jednak chociazby wstepna ocena poszczegdlnych dzia-
tan, jak i calej transakcji gospodarczej z punktu widzenia wspomnia-
nych przestanek odpowiedzialnosci cywilnoprawnej oraz karnoprawnej
wydaje sie niemozliwa bez bezposredniej analizy calo$ci dokumentacji
prawnej oraz wszelkich innych informacji pozostajacych w dyspozycji
podmiotéw dokonujacych fuzje, ktérym sporzadzajacy niniejsza opinie
nie dysponuja, a ktore takze nie sg znane publicznie. To, co mozna i na-
lezy w tym miejscu odnotowac, to koniecznos$¢ ewentualnego wykazania
izbadania szeregu rozmaitych argumentow z zakresu ekonomii i zarza-
dzania, ktére winny by¢ wziete pod uwage przy calosciowej cywilno-
prawnej oraz karnoprawnej ocenie zaréwno oplacalno$cii sensownosci
calego przedsiewziecia, jak i poszczegdlnych transakcji oraz procesu
podejmowania decyzji z nimi zwigzanych. W orzecznictwie wskazuje
sie np., ze: ,W odniesieniu do czyndéw z art. 296 k.k. uszczuplenie nalezy
interpretowac jako rzeczywistg strate (damnum emergens), polegajacg
nazmniejszeniu sie aktywow majatku przez ubytek, utrate lub zniszcze-
nie jego poszczegdlnych sktadnikéw, albo na zwiegkszeniu sie pasywow,
jak i utracony zysk (lucrum cessans), wyrazajacy sie w udaremnieniu
powiekszenia sie majatku (zob. wyrok Sgdu Apelacyjnego w Gdansku
z dnia 24 sierpnia 2017 roku, sygn. akt I AKa 155/17). Ponadto podkre-
$la sie, ze ,Zabieg pozwalajacy stwierdzié, czy sprawca dziatal w ra-
mach kontratypu ryzyka gospodarczego, odbywa sie w dwdch etapach.
Po pierwsze — nalezy ustali¢, w oparciu o abstrakcyjny i obiektywny
model zachowania, granice dopuszczalnego ryzyka w danych okoliczno-
$ciach, a dopiero wéwczas odnie$¢ do niej stopien ryzyka stwierdzonego
w danej sprawie” (zob. wyrok Sadu Apelacyjnego w Gdansku z dnia 23
pazdziernika 2014 roku, sygn. akt IT AKa 251/14).

Dlatego ocena dzialan zwigzanych z analizowanymi procesami go-
spodarczymi wydaje sie szczegdlnie ztozona i niewatpliwie trzeba by jej
takze dokonac w oparciu o wyspecjalizowane opinie biegltych odpowied-
nich specjalnosci, ktérych uzasadnione wnioski moglyby by¢ podstawg

23 Na ten temat zob. M. Dabrowska-Kardas, P. Kardas, Komentarz do art. 296 k.k.,
[w:] Kodeks karny. Cze$¢ szczegélna. Tom II1. Komentarz do art. 278-363 k.k., wyd.
V, WKP 2022, dostep LEX; M. Kulik, Komentarz do art. 296 k.k., [w:] Kodeks karny.
Komentarz aktualizowany, M. Marek (red.), dostep LEX.
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ewentualnych ocen prawnych konkretnych decyzji. Istotne jest réwniez
to, ze podejmowane przez menadzerow decyzje w toku analizowanych
procesow gospodarczych nie moga by¢ oceniane ex post, lecz winny by¢
oceniane ex ante, w chwili ich podejmowania. Tym bardziej zasadne
wydaje sie wszechstronne rozwazenie wszystkich aspektow omawia-
nego procesu gospodarczego przed podjeciem ostatecznych i wigzgcych
czynnosci prawnych.

Jednoczesnie jakakolwiek wigzaca prawnie ocena, czy obecne dzia-
tania analizowanego zdarzenia gospodarczego stanowi¢ mogg dziala-
nie na szkode spotki kapitatowej, na skutek ewentualnego wykroczenia
poza dozwolone prawem ryzyko gospodarcze, a w konsekwencji wig-
zac sie z jakgkolwiek odpowiedzialnoscig prawng na podstawie aktu-
alnie obowigzujacego prawa, musiataby by¢ dokonana w odpowiedniej
procedurze prawnej, czy to na drodze postepowania cywilnoprawnego
czy karnoprawnego. Wedtug wiedzy sporzadzajacych niniejsza opinie
aktualnie nie toczy sie zadne postepowanie sgdowe na drodze cywil-
noprawnej czy tez o charakterze karnoprawnym odnoszace sie do ana-
lizowanych zdarzen gospodarczych. Natomiast Zwigzek Pracodawcow
Business Centre Club skierowal w dniu 31 stycznia 2022 roku wniosek do
Prezesa Najwyzszej Izby Kontroli o kontrole dorazng warunkow przeje-
cia Grupy Lotos przez Orlen oraz planowanej transakcji sprzedazy czesci
aktywow Lotosu?*. Kontrowersje zwigzane z analizowang transakcja
byly tez przedmiotem interpelacji poselskich?.

24 Wniosek z dnia 31 stycznia 2022 roku do Najwyzszej Izby Kontroli skierowany
przez Zwiazek Pracodawcow Business Centre Club o kontrole dorazng warun-
kéw przejecia Grupy LOTOS przez Orlen oraz planowanej transakcji sprzedazy
czesci aktywow LOTOSU; pelna tre$¢ wniosku dostepna on-line: https://www.
bcc.org.pl/wp-content/uploads/20220131-wniosek-o-kontrole-dorazna-nik-bcc.
pdf (ostatnio przegladano: 22.04.2022).

25 Zob. np. Informacja o interpelacji poselskiej nr 32934, https:/www.sejm.gov.pl/
Sejmg.nsf/interpelacja.xsp?typ=INT&nr=32934 (ostatnio przegladano: 22.04.2022).
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Czesc IV — Ingerencja ustawodawcza. Projekt ustawy
o zmianie ustawy o zasadach zarzadzania mieniem
panstwowym

Niezaleznie od wskazanych w niniejszej opinii watpliwos$ci do-
tyczacych wybranych aspektéw prawnych fuzji PKN Orlen
i Grupy Lotos, jak rowniez ewentualnej odpowiedzialnosci praw-
nej poszczegolnych oséb fizycznych za podejmowane decyzje,
a nadto niezaleznie od omdéwionych watpliwos$ci interpretacyjnych
dotyczacych obecnie obowigzujacej tresci art. 13 ustawy o zarzadza-
niu mieniem panstwowym, nadal do kluczowych i aktualnych pytan
zwigzanych z perspektywg prawng nalezg pytania o celowo$¢ tych
transakcji w aspekcie ekonomicznym i zarzadczym, a takze ich ocene
przy uwzglednieniu skutkéw spotecznych (w tym takze o znaczeniu
regionalnym np. dla Wojewddztwa Pomorskiego). Cho¢ odmiennos¢
oceny omawianego przedsiewziecia gospodarczego z perspektywy
prawnej w stosunku do perspektywy ekonomicznej i spotecznej
nie budzi watpliwosci, to przy tego rodzaju transakcjach, w spo-
sOb oczywisty wszystkie one powinny by¢ brane pod uwage. Dos¢
w tym miejscu wskazad, ze jakkolwiek owe perspektywy i kryteria
oceny bedg rézne jakosciowo, to jednoczes$nie pozostaja wzajemnie
ze sobg powigzane.

Proces fuzji PKN Orlen i Grupy Lotos w sposob wlasciwy dla tego
rodzaju przedsiewzie¢ pozostaje obcigzony ryzykiem gospodarczym.
Jednocze$nie brak jest ostatecznych, szczegélowych informacji na jego
temat oraz trwania calego zlozonego procesu (przy uwzglednieniu ko-
niecznosci zachowania poufnosci w zakresie tajemnicy handlowej). Nie
pozwala to naudzielenie odpowiedzi na pytanie o prawny charakter tego
ryzyka, w tym czy przekracza ono tzw. dozwolone ryzyko gospodar-
cze. Tym samym, przy tego rodzaju transakcjach, gdzie w gre wchodzi
ryzyko zagrozenia interesow i bezpieczenstwa panstwa, pod rozwage
powinny by¢ poddane réznorakie, w tym najbardziej krytyczne, oce-
ny specjalistéw z zakresu ekonomii, zarzadzania, bezpieczenstwa czy
proceséw spolecznych, zwlaszcza w obecnej, istotnie zmienionej i nadal
niestabilnej sytuacji geopolityczne;.

W zwigzku z powyzszym jako jedna z najbardziej kluczowych kwe-
stii pojawia sie zagadnienie, czy w obecnym systemie prawnym istnieje
jakakolwiek mozliwos$¢ prawna skutecznego wstrzymania (zahamowa-
nia, zablokowania) aktualnego stanu procesu fuzji PKN Orlen i Grupy
Lotos, przynajmniej do czasu ustabilizowania sytuacji geopolityczne;j,
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jak rowniez przy ewentualnym wyjasnieniu watpliwosci zwigzanych
z tym procesem i jego ztozonoscig prawna.

Poniewaz obowigzujace obecnie rozwigzania prawne zasadniczo
nie przewiduja skutecznego mechanizmu zahamowania wymienionych
wyzej w niniejszej opinii czynnosci prawnych sktadajacych sie na proces
fuzji PKN Orlen i Grupy Lotos w sytuacji, w ktorej zgode na nie wyra-
zilty juz odpowiednie organy, skuteczng, a zarazem dostepna metoda
czasowego wstrzymania procesu fuzji PKN Orlen i Grupy Lotos w celu
wyjasnienia istniejgcych watpliwosci, jest proponowana przez grupe
senatordw inicjatywa ustawodawcza — projekt ustawy o zmianie ustawy
o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym, bedacg przedmiotem
opiniowania.

Na podstawie dostepnych sporzadzajagcym opinie dokumentéw,
trudno zarazem ocenic¢ czy takg mozliwos¢ (wstrzymania procesu fu-
zji) przewidziano klauzulami umownymi (np. material adverse change,
hardship itp.) na rzecz polskich podmiotow, bedacych strong wymienio-
nych umow. Nalezy miec¢ jednak na wzgledzie, ze wigkszos¢ z kontrak-
tow ma charakter uméw przedwstepnych lub warunkowych.

Zaproponowana inicjatywa ustawodawcza przewiduje, iz w przy-
padku wystapienia przez Rzeczpospolitg Polska z wnioskiem o podjecie
konsultacji w trybie art. 4 Traktatu Pélnocnoatlantyckiego sporzadzo-
nego w Waszyngtonie dnia 4 kwietnia 1949 r. (Dz. U. z 2000 r. poz. 970),
w okresie 270 dni od dnia zlozenia wniosku zakazuje sie zbywania udzia-
tow, akeji lub praw z akcji nalezacych do Skarbu Panstwa w spétkach,
o ktérych mowa w art. 13 ust. 1 ustawy o zasadach zarzadzania mieniem
panstwowym, a takze nalezacych do nich przedsiebiorstw lub wyodreb-
nionych czesci przedsiebiorstw w rozumieniu art. 55' ustawy z dnia 23
kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz. U. z 2020 r. poz. 1740 ze zm.). Co
wiecej, wskazane w rozwigzaniach opiniowanego projektu ograniczenie,
stosuje sie rowniez, gdy z wnioskiem o podjecie konsultacji wystapiono
przed dniem wejScia w zycie proponowanej ustawy (zob. art. 2 projek-
towanej ustawy).

Konsekwencjg ewentualnego wejscia w zycie proponowanej usta-
wy (zgodnie z art. 3 projektowanej ustawy wchodzi ona w zycie z dniem
nastepujacym po dniu jej ogloszenia) bytby obowiazujacy ustawowy
zakaz zbywania udziatow, akcji lub praw z akcji nalezacych do Skar-
bu Panistwa we wskazanych ustawg spoétkach, a takze nalezacych do
nich przedsiebiorstw lub wyodrebnionych cze$ci przedsiebiorstw
w rozumieniu Kodeksu cywilnego, trwajacy przez 270 dni od dnia
zlozenia wniosku przez Rzeczpospolita Polska o podjecie konsultacji
w trybie art. 4 Traktatu Péinocnoatlantyckiego, a w tym konkretnym
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przypadku odnositoby sie to takze do spotek wchodzgcych w sktad
Grupy Lotos.

Odwotanie sie w tresci projektu ustawy do mechanizmu, o ktorym
mowa w art. 4 Traktatu Pélnocnoatlantyckiego, ma tutaj zasadnicze zna-
czenie. Zgodnie z trescig tegoz przepisu Strony bedg sie wspdlnie konsul-
towaty, ilekroc, zdaniem ktérejkolwiek z nich, zagrozone bedq integralnosé
terytorialna, niezaleznosé polityczna lub bezpieczeristwo ktorejkolwiek ze
Stron. Uruchomienie zatem tego mechanizmu m.in. przez Rzeczpospo-
litg Polskg swiadczy o aktualizacji wyszczegdlnionych enumeratywnie
zagrozen. Jednocze$nie wedlug wiedzy sporzadzajacych opinie kon-
sultacje w oparciu o art. 4 Traktatu Péinocnoatlantyckiego na wniosek
Rzeczypospolitej Polskiej zostaly uruchomione 24 lutego 2022 roku?.

Powyzsze zarazem oznacza, ze z chwilg ewentualnego uchwalenia
i wejscia w zycie projektowanych przepisow wprowadzone zostanie
ograniczenie przewidziane w dodanym art. 13a ustawy o zasadach zarza-
dzania mieniem panstwowym, przy czym 270 dniowy termin jego obo-
wigzywania nalezaloby liczy¢ od dnia uruchomienia konsultacji przez
Rzeczpospolitg Polskg w trybie art. 4 Traktatu Pélnocnoatlantyckiego.

Co wazne odnotowania, opiniowana inicjatywa ustawodawcza
w proponowanych przezen rozwigzaniach nie wyklucza wszakze kate-
gorycznie dokonania fuzji PKN Orlen z Grupg Lotos w przyszlosci, po
uplywie przewidzianego w jej tresci okresu, jednakze wstrzymuje fuzje
w obecnym czasie prowadzonych na Ukrainie dziatan wojennych i pod-
jecia na wniosek Rzeczypospolitej Polskiej konsultacji w trybie art. 4
Traktatu Pétnocnoatlantyckiego.

Przyjecie rozwigzania przewidzianego w opiniowanym projekcie
ustawy umozliwi¢ moze wstrzymanie czynnosci prawnych w zakresie
fuzji PKN Orlen z Grupg Lotos, co do ktdrej, pomimo braku mozliwosci
jej jednoznacznej oceny prawnej, mozna wskazac¢ zaréwno watpliwosci
o charakterze prawnym, jak i pozaprawnym (chociaz majace wplyw na
oceny prawne), zasygnalizowane w niniejszej opinii.

Dodatkowo, w razie uchwalenia i wejscie w zycie opiniowanego pro-
jektu ustawy, zmienig sie¢ kryteria prawne oceny omawianego w ni-
niejszej opinii zdarzenia gospodarczego, poniewaz na ocene legalnosci

26 Statement by the North Atlantic Council on Russia’s attack on Ukraine, https://
www.nato.int/cps/en/natohq/official_texts_192404.htm (ostatnio przegladano:
22.04.2022). R. Horbaczewski, Rosja atakuje Ukraine - konsultacje na podstawie
artykutu 4 Paktu Pétnocnoatlantyckiego, https://www.prawo.pl/samorzad/arty-
kul-4-traktatu-o-nato-co-oznacza-dla-polski,511759.html (ostatnio przegladano:
22.04.2022).
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ewentualnie podejmowanych decyzji i czynnosci, wptywac bedzie row-
niez ustawowy zakaz dokonania ich we wskazanym ustawg okresie.

Mozna nadto w tej czesci rozwazan odnotowad, ze poprawke o tre-
$ci zblizonej do opiniowanego projektu ustawy wniesiono takze w toku
prac parlamentarnych nad rzadowym projektem ustawy o obronie Oj-
czyzny. Zostala ona jednakze odrzucona w toku sejmowych prac usta-
wodaweczych. W odrdznieniu od projektowanego senatorskiego projektu
ustawy poprawka poselska proponowata 180 dniowy termin funkcjo-
nowania mechanizmu zakazujacego okreslonych czynnosci prawnych,
atakze postugiwala sie 0ogdlnym pojeciem ,,mienia spotek™’. Szczegolo-
we wyodrebnienie w projekcie senatorskim odpowiednich pojeé, takich
jak ,udzialy”, ,akcje”, ,prawa z akcji”, czy ,przedsiebiorstwa”, ,wyod-
rebnione czesci przedsiebiorstwa” wydaje sie by¢ bardziej poprawnym
rozwigzaniem.

Warto wskazaé, ze za przyjeciem proponowanego senatorskiego
projektu ustawy moga przemawiac istotne wartosci konstytucyjne, wy-
razone zwlaszcza w art. 5 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej, zgodnie
z ktorym Rzeczpospolita Polska strzeze niepodlegtosci i nienaruszalnosci
swojego terytorium, zapewnia wolnosci i prawa cztowieka i obywatela
oraz bezpieczeristwo obywateli, strzeze dziedzictwa narodowego oraz za-
pewnia ochrong srodowiska, kierujgc sie zasadg zrownowazonego roz-
woju. Norma wyrazona w tym artykule, traktowana w doktrynie jako
norma programowa, chociaz nie stanowi zrédta konkretnych praw pod-
miotowych obywateli, to jednak stanowi podstawe pozytywnego zobo-
wigzania panstwa do realizacji wyrazonego w niej celu®®. Wydaje sie, ze
przyjecie zaproponowanego projektu ustawy stuzy¢ moze bezposrednio
zapewnieniu bezpieczenstwa obywateli, a co najmniej posrednio takze
niepodleglosciinienaruszalno$ci terytorium panstwa. Zarazem, nawet
gdyby traktowac przewidziany w opiniowanym projekcie okresowy za-
kaz dokonywania wskazanych czynno$ci prawnych jako ograniczenie
wolnosci dziatalnosci gospodarczej (zob. art. 22 Konstytucji Rzeczypo-
spolitej Polskiej), to za jego przyjeciem przemawia wskazany zaréwno
w tresci projektu, jak w jego uzasadnieniu, wazny interes publiczny.
Dodatkowo, mozna uznadé, ze przyjecie proponowanych w projektowane;

27 Dodatkowe sprawozdanie Komisji Obrony Narodowej o rzadowym projekcie
ustawy o obronie Ojczyzny (druk nr 2052), Druk nr 2079-A, https://orka.sejm.gov.
pl/Drukigka.nsf/0/835E14266374CBEDC1258802005B1896/%24File/2079-A.pdf
(ostatnio przegladano: 22.04.2022).

28 M. Florczak-Wator, Konstytucja jako Zrédto obowigzkéw paristwa w stosunku do
obywatela, ,Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny”, 2018, rok LXXX, ze-
szyt 1, s.124-125.
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ustawie rozwigzan prawnych bedzie sui generis dostosowaniem pol-
skiego prawa krajowego do aktualnej sytuacji geopolitycznej zwigzanej
z bezpieczenstwem polskim, w zwigzku z uruchomieniem konsultacji
w trybie art. 4 Traktatu Pélnocnoatlantyckiego, zmierzajacym zarazem
do zapewnienia wyrazonego w art. 9 Konstytucji Rzeczypospolitej Pol-
skiej obowigzku przestrzegania wigzacego prawa miedzynarodowego.
Chodzi tutaj o faktyczng spdjnosé podjetych i realizowanych zobowig-
zan miedzynarodowych ze szczegélowymi krajowymi rozwigzaniami
prawnymi, takze niekoniecznie bezposrednio realizujacymi zobowig-
zania traktatowe, lecz chociazby pos$rednio przyczyniajagcymi sie do
uwzglednienia wigzacych sie z ich obowigzywaniem konsekwencji.
Nalezy tez oceni¢ przedstawiony projekt ustawy w kontekscie pojecia
tzw. ,ustawy incydentalnej” czy tez przepisow epizodycznych, zwracajac
uwage na problem, czy ewentualnie uchwalenie proponowanego pro-
jektu niesie ze sobg zagrozenia odnoszace sie do warto$ci jakimi sg cho-
ciazby pewnos$¢ i spGjnos¢ prawa’. Wypada w tym miejscu zacytowaé
fragment wyroku Trybunalu Konstytucyjnego z dnia 19 grudnia 2012
roku w sprawie o sygn. akt K 9/12, w ktérym stwierdza sie m. in.: ,Pra-
wodawca ma konstytucyjng mozliwos$¢, a niekiedy nawet obowiazek,
dokonania doraznej, obowigzujacej w okre§lonych ramach czasowych,
zmiany obowiazujacych przepiséw — jezeli jest to reakcja na szczegolne
okoliczno$ci zwigzane ze zmieniajgcymi sie uwarunkowaniami spotecz-
nymi, gospodarczymiipolitycznymi. W kazdym jednak wypadku usta-
wodawca musi respektowac¢ normy, zasady i warto$ci konstytucyjne.
Ponadto regulacje epizodyczne (incydentalne) moga by¢ stanowione, gdy
nie ma innych, mniej ucigzliwych $rodkéw do osiagniecia okreslonych
celow. W tym sensie regulacje takie stanowig ultima ratio”. Juz cho-
ciazby biorgc pod uwage nadzwyczajne okolicznos$ci, w tym zwlaszcza
agresje wojenng Rosji na Ukraine i wynikajgce z tej sytuacji zagroze-
nia, ktére niewatpliwie nalezg do szczegdlnych okolicznosci wynikaja-
cych ze zmieniajgcych sie uwarunkowan spolecznych, gospodarczych
ipolitycznych, nie ma przeszkdd dla uznania proponowanej incydental-
nej ingerencji ustawodawczej jako uzasadnionej. Proponowany projekt
nie odnosi sie takze bezposrednio do sytuacji prawnej obywateli, a nadto

29 Na temat tego zagadnienia zob. Sz. Giderewicz, M. Gil, Przepisy epizodyczne
a przepisy przejsciowe i przepisy dostosowujgce, w: Doskonalenie i standaryzacja
procesu legislacyjnego — dobre praktyki opracowane w ramach projektu LEGIS, W.
Federczyk, S. Peszkowski (red.), Warszawa 2019, s. 111-119. Zob. takze: Ustawy
incydentalne w polskim porzgdku prawnym, M. Granat (red.), Warszawa 2013.

30 Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 19 grudnia 2012 roku w sprawie o sygn.
akt. K 9/12, opublikowano OTK-A 2012/11/136.
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nie przewiduje w istocie zadnego ucigzliwego mechanizmu dla osia-
gniecia pozgdanego przezen celu, ktory musiatby by¢ poddany testowi
ultima ratio. Zarazem brak jest innych mozliwosci adekwatnej reakcji
ustawodawcy. Podsumowujac, uchwalenie proponowanego projektu
ustawy nie niesie ze sobg typowych zagrozen wynikajacych z tego ro-
dzaju incydentalnych regulacji, a zarazem pozostaje w pelni uzasadnio-
ne nadzwyczajnymi okolicznosciami, ktére wrecz moga by¢ ocenione
jako wymagajace odpowiedniej reakcji ustawodawcy.

Przedlozony projekt ustawy zostal przygotowany zgodnie z Zasa-
dami techniki prawodawczej. Warto tez odnotowad, ze przyjete vacatio
legis, polegajace na wejsciu w zycie projektowanych regulacji w dniu na-
stepujacym po jej ogloszeniu, nie stanowi zagrozenia dla prawidtowego
funkcjonowania przepisow, ktére nie sg skomplikowane i nie wymagaja
dluzszego terminu do ich wdrozenia.

Opiniujac przedlozony projekt inicjatywy ustawodawczej wska-
za¢ takze nalezy, ze wnioskodawcy przedmiotowej inicjatywy ustawo-
dawczej dopelnili wszystkich wymogéw formalnych. Pod projektem
podpisalo sie 25 senatoréw, przy minimalnym wymogu 10 senatoréw,
niezbednym do zgloszenia inicjatywy ustawodawczej. Senatorowie za-
razem wskazali jako upowaznionego do reprezentacji w dalszych pra-
cach nad zgloszonym projektem ustawy senatora Bogdana Borusewicza.
Projekt zawiera adekwatne uzasadnienie merytoryczne, odnoszgce sie
zardéwno do aspektdw gospodarczych i watpliwos$ci z nimi zwigzanych,
jak i do szczegdlnej, ekstraordynaryjnej sytuacji zwiagzanej z zagroze-
niami wynikajgcymi z obecnej sytuacji geopolitycznej, w tym inwazji
zbrojnej Rosji na Ukrainie.

Projekt zostal obecnie skierowany do Komisji Ustawodawczej Se-
natu Rzeczypospolitej Polskiej oraz do Komisji Gospodarki Narodowej
i Innowacyjnosci Senatu Rzeczypospolitej Polskiej. Pierwsze czytanie
tego projektu zaplanowane jest na dzien 26 kwietnia 2022 roku?.

31 Informacja o pracach Senatu Rzeczypospolitej Polskiej; https://www.senat.gov.
pl/prace/kalendarz/event,5612,komisja-ustawodawcza-oraz-komisja-gospodark
i-narodowej-i-innowacyjnosci.html (ostatnio przegladano: 22.04.2022).
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Joanna Kruczalak-Jankowska, Tomasz Snarski

Czeéé V. Podsumowanie

Przedstawiony do zaopiniowania senatorski projekt ustawy o zmianie
ustawy o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym (druk senacki
nr 678) zastuguje na pozytywna ocene. Wychodzi naprzeciw pojawia-
jacym sie watpliwosciom wobec przedstawionego procesu fuzji PKN
Orlen i Grupy Lotos, w tym o charakterze prawnym.

Opiniowany projekt wypelnia wszystkie warunki formalne zwigza-
ne z prawidlowym procesem legislacyjnym, a zarazem jego uzasadnie-
nie sformutowano w sposéb przekonywajacy i zawierajacy wazne racje
merytoryczne, oparte w przewazajgcej mierze na wyjatkowej sytuacji
zwigzanej z obecng sytuacja geopolityczna, a jednoczesnie uzasadniajace
podjecie ingerencji ustawodawczej w odniesieniu do zasad zarzgdzania
mieniem panstwowym, w tym wobec spoétek z udziatem Skarbu Pan-
stwa, ktore realizujg zadania publiczne, majac zarazem istotne znacze-
nie dla gospodarki i bezpieczenstwa panstwa.

Podsumowujac, nie ma zastrzezen natury formalnej badz syste-
mowej co do proponowanych w przedstawionym do zaopiniowania
projekcie rozwigzan normatywnych. Za przyjeciem mechanizmu pro-
ponowanego w projekcie ustawy moga przemawiac istotne wartosci
konstytucyjne, w tym zwigzane z szeroko rozumiang sferg obronnosci,
awyrazone w art. 5 ustawy zasadniczej, w tym obowigzek zapewnienia
bezpieczenstwa obywateli, jak réwniez strzezenia niepodleglosci i nie-
naruszalno$ci terytorium panstwa.

Jednoczesnie, w zwigzku z istniejagcymi watpliwosciami o cha-
rakterze ekonomicznym, spotecznym i prawnym dotyczacymi fuzji
PKN Orlen i Grupy Lotos, a takze wskazang wprost w uzasadnieniu
opiniowanego projektu ustawy nadzwyczajng sytuacja zagrozenia dla
bezpieczenstwa Panstwa Polskiego, mozna proponowane rozwigzania
legislacyjne uznac za pozadane i konieczne, jako umozliwiajgce czasowe
wstrzymanie i poddanie poglebionej analizie przedsiewziecie gospodar-
cze o szczegllnie istotnym znaczeniu dla interesow Panstwa Polskiego,
zwlaszcza wobec trwajacej agresji rosyjskiej na Ukraine i potencjalnych
wynikajacych z tej sytuacji zagrozen dla bezpieczeristwa Polski.
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PAWEL ANTONOWICZ
ROBERT BEBEN
SYLWIA KUCZAMER-KEOPOTOWSKA

TYTULEM PODSUMOWANIA

Niniejsze opracowanie jest kontynuacjg i cze$ciowym podsumowaniem debaty pro-
wadzonej podczas konferencji naukowej, ktéra odbyla sie w dniu 8 kwietnia 2022 r.
na Uniwersytecie Gdanskim i byla zatytulowana ,Ryzyka i konsekwencje podziatu
oraz sprzedazy Grupy LOTOS. Perspektywa ekonomiczno-spoteczna”.

Redaktorzy monografii zastrzegaja, iz zbiér opinii zawartych w ksigzce nie powinien
by¢ traktowany jako wyczerpujacy, bowiem prowadzony w przestrzeni spotecznej dia-
log na temat transakeji konsolidacyjnych w sektorze energetycznym jest wielowatkowy
i skupia wielu uczestnikéw tej dyskusji. Z uwagi na polityczny charakter decyzji, ktére
z cala odpowiedzialnoscig mozna uznac za strategiczne dla bezpieczenistwa energe-
tycznego nie tylko regionu, ale przede wszystkim kraju, przedstawiane w opracowa-
niu tezy, argumenty i wnioski niektérzy moga uznaé za kontrowersyjne i wzbudza-
jace emocje. Redaktorzy nie chcieli od nich jednak odstepowad, gdyz w tak waznej
przestrzeni decyzji merytorycznych muszg by¢ brane pod uwage rézne, nawet nieprzy-
chylne opinie.

Nalezy mie¢ nadzieje, ze dzieki wielowymiarowemu spojrzeniu na procesy konsolida-
cyjne sektora energetycznego, w rece Czytelnika trafiajg prezentowane w opracowaniu
materiaty, ktére beda przyczynkiem do samodzielnego wnioskowania uwzgledniaja-
cego rézne perspektywy ocen. Takie podejscie nie tylko jest istotne do oceny dysku-
towanej transakcji, ale powinno wspieraé proces budowy fundamentéw zréwnowazo-
nego rozwoju spoleczno-gospodarczego. Spolecznie odpowiedzialnego zarzadzania
nie mozna bowiem ograniczac¢ do raportowania swoich dokonan, wymaganego nie-
jednokrotnie przez przepisy powszechnie obowigzujacego prawa, czy punktowego
wspierania inicjatyw. Firmy, ktére mogg sie rozwija¢ dzieki spoteczno-gospodarczym
zasobom lokalnych spotecznosci, musza mie¢ na uwadze ich interes, w szczegdlnosci
w przypadku dezinwestycji czy znaczacych dziatan restrukturyzacyjnych.
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Zespot redakeyjny wyraza nadzieje, ze niniejsza monografia pozostawia materialny
§lad zwigzany z oceng dzisiejszych decyzji politycznych i gospodarczych, argumen-
tacja, jaka postuguja sie autorzy poszczegélnych fragmentéw opracowania i ich oba-
wami o przyszto$¢ podmiotéw, ktérych dalsze funkcjonowanie bedzie sie odbywato
— w wyniku biezacych decyzji politycznych i gospodarczych — na zupelnie nowych
zasadach.
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NOTY BIOGRAFICZNE AUTOROW

dr hab. Pawet Antonowicz, profesor uczelni

Prodziekan ds. Nauki Wydzialu Zarzadzania Uniwersytetu Gdanskiego, kierownik
Katedry Strategicznego Rozwoju, autor ponad 100 publikacji naukowych poswieco-
nych problematyce upadlosci i restrukturyzacji przedsiebiorstw, analizie finanso-
wej i zarzadzaniu strategicznemu. Wyrézniony Nagroda Prezydenta Miasta Gdariska
im. Jana Uphagena (2010) w kategorii nauk humanistycznych za badania nad progno-
zowaniem oraz wielowymiarowa analiza upadtosci przedsiebiorstw. Laureat w kon-
kursach Wydawnictwa Uniwersytetu Gdanskiego na najlepsza ksigzke naukowa (2016)
i dydaktyczna (2020).

dr hab. Robert Beben, profesor uczelni

Kierownik Katedry Marketingu na Wydziale Zarzadzania Uniwersytetu Gdanskiego.
Przez wiele lat zwigzany zawodowo z praktyka gospodarcza, w szczegdlnosci z branza
energetyki wiatrowej. W 2018 r. otrzymat wyréznienie Primum Cooperatio, przyzna-
wane przez Pracodawcéw Pomorza naukowcom, ktéry rozumieja potrzeby gospo-
darki i przyczyniaja sie do realizowania innowacyjnych przedsiewzie¢ gospodarczych.
Wspblzalozyciel i prezes zarzadu (2014-2022) Pomorskiego Instytutu Naukowego
im. Prof. Brunona Synaka.

dr Zbigniew Canowiecki

Absolwent Wydziatu Elektroniki Politechniki Gdanskiej, doktorat obro-
nit na Uniwersytecie Gdanskim. W latach 1977-1982 dyrektor w Kombinacie
»Polsrebro”. Od 1982 do 2007 r. dyrektor i prezes gieldowej spé6tki ,Centrostal”,
twoérca grupy kapitalowej. Sprawowal spolecznie wiele funkcji, m.in. Prezesa
Gdanskiej Izby Gospodarczej, Prezydenta Pomorskiej Izby Przemystowo-
-Handlowej, Przewodniczacego Pomorskiej Rady Przedsiebiorczosci, Rektora
Wyzszej Szkoly Miedzynarodowych Stosunkéw Gospodarczych i Politycznych.
Wspélautor ksigzkipt. ,Miedzyintegracjg a konkurencjg. Gdanisko— Gdyniski Obszar
Metropolitalny”. Obecnie Prezydent Pracodawcéw Pomorza i Przewodniczacy
Konwentu Gospodarczego Zwigzku Uczelni w Gdansku.
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dr Mariusz Chmielewski

Adiunkt w Katedrze Strategicznego Rozwoju Wydziatu Zarzadzania Uniwersytetu
Gdanskiego. Jego zainteresowania naukowe obejmuja problematyke finanséw przed-
sigbiorstw, rynku kapitalowego oraz zarzadzania warto$cia przedsiebiorstw. Posiada
doswiadczenie w zakresie wyceny wartosci przedsiebiorstw na réznych etapach roz-
woju oraz wyceny projektéw na potrzeby finansowania. Czlonek Zarzadu (2014-2022)
oraz czlonek rady nadzorczej (od 2022) Pomorskiego Instytutu Naukowego
im. Prof. Brunona Synaka.

Maciej Dobrzyniecki

Polski przedsiebiorca, dziatacz réznych organizacji spotecznych i gospodarczych,
wiceprezes Business Center Club, kanclerz Lozy Gdanskiej Business Center Club.
Zawodowo zajmujacy sie doradztwem strategicznym oraz obsluga inwestoréw
zagranicznych w Polsce. W przesztosci i obecnie cztonek rad nadzorczych: Norde
Bank Polska, Port Lotniczy w Gdansku im. Lecha Watesy, Pomorska Specjalna
Strefa Ekonomiczna, Gama San S.A., Trans Polonia, Pomorski Fundusz Rozwoju.
Od wielu lat ceniony doradca oraz autorytet na rynku fine diningu i ustug hotelarsko-
-gastronomicznych. Od roku 2008 prezydent Polskiej Akademii Gastronomicznej,
aod 2022 r. wiceprezydent Swiatowej Akademii Gastronomicznej z siedzibg w Paryzu.

dr hab. Dariusz Filar

Pisarz, do przejScia na emeryture w 2016 r. profesor nadzwyczajny Wydziatu
Ekonomicznego Uniwersytetu Gdanskiego. Jego specjalizacje stanowita makroeko-
nomia i zarzadzanie miedzynarodowe. Byl gtéwnym ekonomistg banku Pekao S.A.
(1999-2004) i czlonkiem Rady Polityki Pienieznej (2004-2010). W ostatniej deka-
dzie PRL wspétpracowal z pismami drugiego obiegu, m.in. z wydawanym do dzisiaj
w Gdansku ,Przegladem Politycznym”.

dr hab. Joanna Kruczalak-Jankowska, profesor uczelni

Kierownik Katedry Prawa Handlowego Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu
Gdanskiego. Autorka i wspétautorka ponad 80 publikacji z zakresu prawa handlowego,
prawa upadiosciowego i restrukturyzacyjnego, of Counsel w Kancelarii Gtuchowski
Siemigtkowski Zwara.

dr Sylwia Kuczamer-Ktopotowska

Adiunkt w Katedrze Marketingu na Wydziale Zarzadzania Uniwersytetu Gdanskiego.
Wiele lat taczyta prace naukows z aktywnoscia zawodowa w sektorze ustug bankowych
na polu marketingu ustug finansowych. W latach 2005-2007 Partner Zarzadzajacy
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Instytutu Finanséw i Zarzadzania w Sopocie. W latach 2012-2014 Kierownik Zaktadu
Marketingu Ustug w Katedrze Marketingu. Czlonek Polskiego Naukowego Towarzystwa
Marketingu, Polskiego Towarzystwa Komunikacji Spotecznej oraz wspétzalozyciel
i prezes zarzadu (od 2022) Pomorskiego Instytutu Naukowego im. Prof. Brunona
Synaka.

dr Mariola tuczak

W latach 2019-2022 Dziekan Wydziatlu Zarzadzania w Wyzszej Szkole Administracji
i Biznesu im. Eugeniusza Kwiatkowskiego w Gdyni. Wczes$niej pelnita funkcje Rektora
Wyzszej Szkoly Turystyki i Hotelarstwa w Gdansku, Dziekana Wydziatu Turystyki,
Rekreacji i Ochrony Zdrowia oraz funkcje Prorektora Uczelni. Czlonek zarzadu
(od 2014) Pomorskiego Instytutu Naukowego im. Prof. Brunona Synaka.

Profesor dr hab. Witold Ortowski

Polski ekonomista, profesor nauk ekonomicznych, nauczyciel akademicki i publicy-
sta. Od 2006 r. zostat gléwnym doradca ekonomicznym firmy doradczej PwC Polska.
Wchodzit w sktad Narodowej Rady Rozwoju przy prezydencie Lechu Kaczynskim, byt tez
cztonkiem Rady Gospodarczej przy premierze Donaldzie Tusku. W 2011 r. zostat powo-
fany na stanowisko specjalnego doradcy Komisji Europejskiej ds. budzetu. W latach
2015-2020 byt czlonkiem Narodowej Rady Rozwoju powolanej przez prezydenta
Andrzeja Dude. W 1998 r. otrzymat Nagrode Banku Handlowego w Warszawie S.A.
za szczeg6lne osiggniecia w zakresie mysli teoretycznej w sferze ekonomii i finanséw
za ksigzke , Droga do Europy”.

adw. dr Tomasz Snarski

Doktor nauk prawnych, adiunkt w Katedrze Prawa Karnego Materialnego
i Kryminologii na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu Gdariskiego, adwo-
kat. Kierownik Studenckiej Poradni Prawnej Wydzialu Prawa i Administracji
Uniwersytetu Gdanskiego. Od 2013 r. prowadzi indywidualng kancelarie adwokacka
w Gdansku. W 2014 r. otrzymat tytul Profesjonalisty Forbesa w kategorii wykonywa-
nego zawodu adwokata. Od 2020 r. cztonek Komisji ds. Wspétpracy z Zagranica i Praw
Czlowieka Okregowej Rady Adwokackiej w Gdanisku, a od 2021 r. czlonek Komisji
Zagranicznej Naczelnej Rady Adwokackiej oraz cztonek delegacji polskiej Adwokatury
do Rady Adwokatur i Stowarzyszer Prawniczych Europy — CCBE (Council of Bars and
Law Societies of Europe). Autor wielu opracowan o charakterze naukowym i publicy-

stycznym z zakresu prawa karnego, teorii i filozofii prawa oraz praw cztowieka.
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dr inz. Janusz Steinhoff

Wicepremier i minister gospodarki w rzadzie Jerzego Buzka (1997-2001). Ekspert
ds. energetyki, ochrony $rodowiska, proceséw restrukturyzacji gérnictwa. W latach
1989-1993 oraz 1997-2001 poset na Sejm RP. Byly prezes Wyzszego Urzedu
Gérniczego, wiceprezes Regionalnej Izby Gospodarczej w Katowicach (1996-1997).
W 2010 r. $p. prezydent RP Lech Kaczynski powotat go na cztonka Narodowej Rady
Rozwoju. Ekspert Business Centre Club ds. gospodarki i energetyki, przewodniczacy
Gospodarczego Gabinetu Cieni BCC.

Profesor dr hab. Elzbieta Wojnicka-Sycz

Prof. dr hab. nauk spotecznych w dyscyplinie ekonomia, profesor zwyczajny na uczel-
niach Fahrenheita: Uniwersytecie Gdanskim i Politechnice Gdanskiej. Specjalizuje
sie w problematyce innowacji i rozwoju regionalnego, wptywie funduszy struktural-
nych na rozwéj gospodarczy, zarzadzaniu rozwojem miast i regionéw. Autorka ponad
200 publikacji naukowych o zasiegu migdzynarodowym i krajowym. Uczestniczyta
jako koordynator i/lub ekspert w licznych (okoto 90) projektach badawczych oraz

badawczo-aplikacyjnych dla administracji rzadowej i samorzadowej oraz organizacji
miedzynarodowych.
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ZALACZNIKI

Zatacznik 1. Raport biezacy 21/2020 z dnia 20.07.2020 r. ,,Pozytywna warunkowa decyzja
Komisji Europejskiej w sprawie przejecia przez PKN ORLEN S.A. kontroli nad Grupa
LOTOS S.A.”%

Zarzad Grupy LOTOS S.A. (,Grupa LOTOS”) niniejszym informuje, ze w dniu 14 lipca
2020 r. Komisja Europejska (, Komisja”) wydata pozytywng warunkows decyzje w przed-
miocie zgody na dokonanie koncentracji polegajacej na przejeciu przez Polski Koncern
Naftowy Orlen S.A. (,PKN Orlen”) kontroli nad Grupa LOTOS.

Przedmiotowa decyzja Komisji zostala wydana na podstawie art. 8 ust. 2 akapit drugi
Rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli kon-
centracji przedsiebiorstw (rozporzadzenie w sprawie kontroli taczenia przedsiebiorstw)
(Dz. Urz. UE. L Nr 24, str. 1). W zwigzku z powyzszym PKN Orlen jest zobowigzany
wykona¢ okreslone w tresci tej decyzji $rodki zaradcze, ktére majg na celu zapobiezenie
wystapieniu negatywnych skutkéw planowanej koncentracji dla konkurencji na whasci-
wych rynkach (,Srodki Zaradcze”). Srodki Zaradcze obejmuja zobowigzania o charakte-
rze strukturalnym oraz behawioralnym, odnoszace sie do struktury oraz polityki przed-
siebiorstw uczestniczacych w koncentracji — PKN Orlen i Grupy LOTOS - oraz obejmuja:

1) w zakresie produkcji paliw oraz dziatalnosci hurtowej:

a) zawarcie z niezaleznym podmiotem trzecim umowy joint venture, a w wyniku
tego zbycie na rzecz tego niezaleznego podmiotu trzeciego 30% udziatu w spélce,
do ktérej aportem wniesiona zostanie rafineria Grupy LOTOS zlokalizowana
w Gdansku oraz zagwarantowanie temu podmiotowi uprawnien kontraktowych
w zakresie corporate governance;

b) zawarcie z podmiotem wskazanym w lit. a) odpowiednich uméw dotyczacych
produkcji i odbioru produktéw wytwarzanych przez rafinerie w Gdansku, w tym
sprzedazy paliw;

) zagwarantowanie podmiotowi wskazanemu w lit. a) opcji dostepu przez okreslony
czas do pojemnosci magazynowej ropy naftowej, w zakresie niezbednym do wyko-
nania przez ww. podmiot obowigzku utrzymywania zapaséw obowigzkowych;

% https://inwestor.lotos.pl/1185/p,194,1,1102/raporty_i_dane/raporty_biezace/pozytywna_warunkowa_
decyzja_komisji_europejskiej_w_sprawie_przejecia_przez_pkn_orlen_sa_kontroli_nad_grupa_lotos_sa,
dostep: listopad 2022.
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d) zagwarantowanie podmiotowi wskazanemu w lit. a) opcji outsourcingu

do PKN Orlen ustug logistyki paliw (dla oleju napedowego i benzyny);

e) zagwarantowanie podmiotowi wskazanemu w lit. a) opcji dostepu do terminalu
przetadunkowego bedacego wiasnoscia spétki NAFTOPORT Sp. z o0.0. w celu
umozliwienia temu podmiotowi eksportu paliwa lotniczego;

f) zagwarantowanie podmiotowi wskazanemu w lit. a) opcji dostepu przez okreslony
czas do pojemo$ci magazynowej w terminalach potozonych w Olszanicy oraz
Warszawie (lotnisko Chopina), ktérych wlascicielem i operatorem jest PKN Orlen;

g) zbycie na rzecz podmiotu wskazanego w lit. a) zorganizowanej czesci przedsie-
biorstwa prowadzonego aktualnie przez Lotos Paliwa Sp. z o.0. w zakresie hurto-
wej sprzedazy paliw;

h) zagwarantowanie podmiotowi wskazanemu w lit. a) opcji nabycia 100% udziatéw
w Lotos Biopaliwa Sp. z 0.0.; w przypadku nieskorzystania przez podmiot wskazany
w lit. a) z przedmiotowej opcji PKN Orlen bedzie zobowigzana do zbycia udziatéw
w Lotos Biopaliwa Sp. z 0.0. na rzecz innego niezaleznego podmiotu trzeciego;

i) zagwarantowanie podmiotowi wskazanemu w lit. a) opcji nabycia czesci przed-
siebiorstwa sp6iki Orlen KolTrans S.A. w zakresie dziatalnos$ci dotyczacej trans-
portu kolejowego paliw;

2) w zakresie logistyki paliw:
a) zbycie na rzecz niezaleznego operatora logistycznego pakietu obejmujacego:

» 100% akcji spétek Lotos Terminale S.A. i Lotos Infrastruktura S.A. Zbycie
wyzej wskazanych akcji bedzie skutkowalo przejeciem przez nabywce kontroli
nad catodcig infrastruktury magazynowania paliw wykorzystywanej przez
Grupe LOTOS oraz jej spétki zalezne, w celach operacyjnych i utrzymania
zapaséw obowigzkowych, w bazach paliw w Jasle, Czechowicach-Dziedzicach,
Poznaniu, Rypinie i Piotrkowie Trybunalskim, za wyjatkiem infrastruktury
magazynowania paliw zlokalizowanej w rafinerii Grupy LOTOS w Gdansku,
a ponadto nad spétka RCEkoenergia Sp. z 0.0.; powyzsze obejmuje dodatkowo
zobowigzanie do niezajmowania pojemnoéci przez Spétke, Grupe LOTOS
oraz ich spétki zalezne w ww. bazach w okreslonym czasie;

» cztery terminale paliw stanowiace infrastrukture logistyczna Spétki zlokali-
zowane w Gdansku, Szczecinie, Gutkowie i Bolestawcu; powyzsze obejmuje
dodatkowo zobowigzanie do niezwiekszania przez Spétke korzystania z ww.
terminali przez okre§lony czas, z zastrzezeniem, ze Spé6tka bedzie uprawniona
do korzystania z ww. terminali z uwzglednieniem aktualnego wolumenu
sprzedazy skorygowanego o przyszly spodziewany wzrost konsumpcji.
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b) realizacje inwestycji polegajacej na budowie nowego terminala importowego

paliwa lotniczego na terenie dezinwestowanej bazy w Szczecinie, ktérego wia-
$cicielem i operatorem bedzie niezalezny operator logistyczny; realizacja przed-
miotowe]j inwestycji nastapi w formie i zakresie uzgodnionym z niezaleznym
operatorem logistycznym; powyzsze obejmuje dodatkowo zobowiazanie do nie-
zajmowania pojemnosci w ww. terminalu przez okreslony czas;

zwolnienie pojemno$ci magazynowych zakontraktowanych przez Spétke oraz
Grupe LOTOS w wybranych terminalach paliw bedacych wlasnoscig oséb trze-
cich (w tym w morskim terminalu importowym w Debogérzu), co obejmuje
réwniez zobowigzanie do: (i) nieprzekraczania w okreslonym czasie maksymal-
nej pojemnosci magazynowej okreslonej przez Spétke i zaakceptowanej przez
Komisje dla wybranych terminali paliw bedacych wlasnoscia oséb trzecich, oraz
(i) niekontraktowania w okreslonym czasie zadnych nowych pojemno$ci maga-
zynowych dla oleju napedowego, benzyny i lekkiego oleju opalowego w istnieja-
cych lub nowych bazach paliw na terenie Polski bedacych wlasnoscig oséb trze-
cich, z zastrzezeniem wyjatkéw uzgodnionych z Komisja.

3) w zakresie dziatalno$ci detalicznej:

a

)

£

zbycie, na rzecz podmiotu dzialajacego na polskim rynku detalicznej sprzedazy
paliw, 100% udzialéw spéiki Lotos Paliwa Sp. z o.0., ktéra bedzie obejmowata
nastepujacy pakiet stacji paliw sieci detalicznej Lotos znajdujacych sie na terenie
Polski:

» 389 istniejacych stacji paliw, w tym 256 stacji typu CODO i 133 stacji typu
DOFO, wéréd ktérych znajduje sie 20 stacji paliw w ramach tzw. Miejsc
Obstugi Podréznych, oraz

» 14 uméw dzierzawy dotyczacych nowych stacji paliw w ramach tzw. Miejsc
Obstugi Podréznych;

niezabieganie o przejecie kontroli (w tym objecia we wlasno$¢ lub zawarcia
umowy franczyzowej) nad zadng ze stacji DOFO, o ktérych mowa powyzej, przez
okreslony czas od dnia zbycia udziatéw w spéice Lotos Paliwa Sp. z 0.0.;

c) przeniesienie na nabywce stacji paliw praw i zobowigzan z uméw zawartych

z posiadaczami kart paliwowych wydanych przez Lotos Paliwa Sp. z 0.0.;

d) udzielenie nabywcy stacji paliw licencji na korzystanie ze znakéw towarowych

Grupy LOTOS (takich jak Lotos, Navigator, Dynamic i inne) w okre§lonym czasie
niezbednym na dokonanie rebrandingu ww. stacji paliw;

e) zagwarantowanie nabywcy stacji paliw sprzedazy paliw w okreslonej ilodci oraz

w okreslonym czasie;
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4) w zakresie paliwa lotniczego:

a) zbycie wszystkich posiadanych przez Grupe LOTOS udziatéw w spétce Lotos-Air
BP Polska Sp. z 0.0., a w konsekwencji rozwigzanie umowy joint venture zawartej
pomiedzy Grupa LOTOS a drugg stronag ww. umowy joint venture;

b) zagwarantowanie Lotos-Air BP Polska Sp. z o.0. sprzedazy paliwa lotniczego
w okreslonej ilo$ci oraz w okreslonym czasie;

zagwarantowanie Lotos-Air BP Polska Sp. z 0.0. dostepu do pojemosci magazyno-

8
~—

wej w terminalach potozonych w Olszanicy oraz Warszawie (lotnisko Chopina),
ktérych whascicielem i operatorem jest Spétka, poprzez kontraktowanie pojemno-
$ci lub §wiadczenie ustug magazynowania w okreslonym wolumenie oraz okre-
$lonym czasie;

d

zagwarantowanie podmiotom trzecim dostepu do pojemosci magazynowej w ter-

-

minalu potozonym w Warszawie (lotnisko Chopina), ktérego wiascicielem i ope-
ratorem jest Spétka, poprzez kontraktowanie pojemnosci lub §wiadczenie ustug
magazynowania na podstawie umowy lub uméw na analogicznych warunkach
jak stosowane w przypadku Lotos-Air BP Polska Sp. z 0.0.;

zapewnienie dostawy paliwa lotniczego na terenie Czech w okreslonej ilosci oraz

D
—

w okreslonym czasie, na podstawie umowy lub uméw zawieranych z niezalez-
nymi podmiotami trzecimi operujacymi na terenie Czech w wyniku corocznej
otwartej oraz niedyskryminacyjnej procedury przetargowej;

5) w zakresie asfaltu:

a) zbycie czesci przedsiebiorstwa Lotos Asfalt Sp. z o.0. skiadajacej si¢ z dwéch
zaktadéw produkeyjnych zlokalizowanych w Czechowicach-Dziedzicach i Jasle
lub alternatywnie zawarcie z niezaleznym podmiotem trzecim umowy dzierzawy
tej czedci przedsiebiorstwa na okreglony czas;

£

zbycie czesci przedsiebiorstwa Lotos Asfalt Sp. z o.o. skladajacej sie z pracowni-
kéw tej spétki (w tym zespdt ds. sprzedazy asfaltéw) i wszelkich sktadnikéw przed-
siebiorstwa niezbednych do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w zaktadach
produkeyjnych wskazanych w lit. a);

) zapewnienie nabywcy ww. czesci przedsiebiorstwa Lotos Asfalt Sp. z o0.0. opcji
udzielenia w okres§lonym czasie licencji na korzystanie z wybranych znakéw towa-
rowych Grupy LOTOS dotyczacych dziatalnosci gospodarczej w zakresie asfaltow;

d

zagwarantowanie nabywcy ww. czesci przedsiebiorstwa Lotos Asfalt Sp. z o.o.

R

sprzedazy w okreslonej ilodci oraz czasie:

» asfaltu (r6znych rodzajéw) z rafinerii Grupy LOTOS w Gdansku, lub alterna-
tywnie

150 Zataczniki



» zagwarantowanie nabywcy ww. czesci przedsigbiorstwa Lotos Asfalt Sp. z o.o.
sprzedazy pozostatosci ciezkich umozliwiajgcych produkcje asfaltu w zakta-
dzie produkcyjnym zlokalizowanym w Jasle.

Szczegétowe warunki wskazanych powyzej uméw, w tym obejmujacych dezinwesty-
cje aktywow, zostang ustalone w toku negocjacji z nabywcami Srodkéw Zaradczych.
Zaréwno nabywcy Srodkéw Zaradczych, jak i warunki zawartych z nimi uméw beda
podlegaty zatwierdzeniu przez Komisje.

Grupa LOTOS zaciggneta w stosunku do Komisji nastepujace zobowigzania, ktdre
miatyby obowigzywac do czasu zakoriczenia transakcji zbycia aktywéw zbywanych
w ramach Srodkéw Zaradczych (,Zbywane Aktywa Lotos”):

1) Zobowigzaniu do utrzymania wartosci i konkurencyjnosci Zbywanych Aktywéw
Lotos zgodnie z dobrymi praktykami rynkowymi i zminimalizowaniu ryzyka utraty
potencjatu konkurencyjnego przez Zbywane Aktywa Lotos;

2) Zobowigzaniu do wprowadzenia i utrzymywania rozdzielno$ci Zbywanych
Aktywéw Lotos od dziatalnosci, ktére PKN Orlen i Grupa LOTOS zachowuja (tzw.
yhold-separate obligations”), ktére polegaja w szczegdlnosci na tym, ze kierownic-
two i personel zaangazowane w czeéci dziatalnosci, ktére Grupa LOTOS zacho-
wuje, nie beda zaangazowane w dziatalno§¢ Zbywanych Aktywéw Lotos, a personel
(w tym kluczowy personel) Zbywanych Aktywéw Lotos wskazany w zobowigza-
niach nie bedzie zaangazowany w dziatalnos$¢, ktéra Grupa LOTOS zachowa i nie
bedzie podlegal zadnym osobom spoza Zbywanych Aktywéw Lotos. Niezwlocznie
po dniu wydania decyzji przez Komisje Grupa LOTOS powota osobe lub osoby
na funkcje niezaleznego zarzadcy (Hold Separate Manager, , Niezalezny Zarzadca”).
Niezalezny Zarzadca bedzie czescia kluczowego personelu Zbywanych Aktywéw
Lotos. Niezalezny Zarzadca bedzie zarzadzatl Zbywanymi Aktywami Lotos niezalez-
nie i bedzie podlegal osobie powotywanej przez PKN Orlen odpowiedzialnej za nad-
z6r nad wykonaniem Srodkéw Zaradczych (tzw. Monitoring Trustee). Powyzsze
zobowigzanie nie bedzie obejmowalo rafinerii w Gdansku;

3) Zobowiazaniu do niezatrudniania kluczowego personelu Zbywanych Aktywéw
Lotos w okresie 12 miesiecy po zamknieciu transakcji dezinwestycyjnych w wyko-
naniu Srodkéw Zaradczych;

4) Zobowigzaniu do wspétpracy z Monitoring Trustee i udzielania mu pomocy w roz-
sadnym zakresie przez niego wymaganym.

Podstawa prawna: art. 17 ust. 1 rozporzadzenia MAR — informacje poufne.
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Zatacznik 2. Raport biezacy 4/2021 z 08.02.2021 r. ,,Szacunki skonsolidowanych wynikéw
operacyjnych Grupy LOTOS S.A. za 4 kwartat 2020 roku”®

Grupa LOTOS S.A. (,Spétka”) przekazuje do publicznej wiadomosci szacunkowe skon-
solidowane wyniki za 4 kwartat 2020 roku:

1. Szacunkowe skonsolidowane przychody ze sprzedazy: 5,25 mld PLN.

2. Szacunkowy skonsolidowany wynik operacyjny wg LIFO powiekszony o amortyza-
cj¢ i po wylaczeniu zdarzen jednorazowych (,oczyszczony wynik EBITDA LIFO”):
0,18 mld PLN, w tym:

2.1 szacunkowy oczyszczony wynik EBITDA LIFO segmentu produkcji i handlu:
0,04 mld PLN;

2.2 szacunkowy oczyszczony wynik EBITDA LIFO segmentu wydobywczego:
0,14 mld PLN.

3) Szacunkowy skonsolidowany wynik operacyjny wg LIFO i po wylaczeniu zdarzen
jednorazowych (,oczyszczony wynik EBIT LIFO”): 0,1 mld PLN.

Jednoczesnie Spétka informuje, ze w omawianym okresie na raportowany skonsolido-
wany wynik operacyjny EBIT wptynely ponizsze zdarzenia.

1. Odpisy aktualizujace wartos$¢ aktywéw trwalych i rezerwy w segmencie wydobyw-
czym w wysokosci 0,08 mld PLN (obnizajace wynik raportowany).

2. Efekt LIFO w wysokosci 0,14 mld PLN (podwyzszajacy wynik raportowany).

Ponadto Spétka informuje, ze biorac pod uwage limit uprawnient do emis;ji dwutlenku
wegla na rok 2020 do przyznania w ramach systemu EU ETS (ang. European Union
Emissions Trading System/Scheme) oraz wielko$¢ emisji dwutlenku wegla, ze wzgledu
na wystepujacy niedobér przyznanych uprawnient do emisji CO,, Spétka zwiekszyta
rezerwe na pokrycie tego niedoboru, co wptyneto na obnizenie skonsolidowanego wyniku
operacyjnego 4 kwartatu 2020 roku o kwote 0,07 mld PLN. Dodatkowo w czwartym kwar-
tale 2020 roku Spétka utworzyla rezerwe na realizacje Narodowego Celu Redukcyjnego
(NCR), co obnizyto skonsolidowany wynik operacyjny o kwote 0,11 mld PLN.

Obydwa opisane wyzej zdarzenia mialy analogiczny wplyw na oczyszczony wynik
EBITDA wg LIFO oraz oczyszczony wynik EBIT wg LIFO: obniZenie o kwote 0,07 mld PLN
(emisja CO,) oraz obnizZenie o kwote 0,11 mld PLN (NCR).

% https://inwestor.lotos.pl/1185/p,194,1,1123/raporty_i_dane/raporty_biezace/szacunki_
skonsolidowanych_wynikow_operacyjnych_grupy_lotos_sa_za_4_kwartal_2020_roku, dostep:
listopad 2022.
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Zaprezentowane wielko$ci maja charakter szacunkowy i moga ulec zmianie. Ich osta-
teczne warto$ci zostang przekazane do publicznej wiadomosci w raporcie okresowym
za 2020 rok, ktérego publikacja odbedzie sie 12 marca 2021 roku.

Podstawa prawna Art. 17 ust. 1 MAR — informacje poufne
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Zatacznik 3. Raport biezacy 5/2021 z dnia 10.02.2021 r. ,Nowa modelowa marza
rafineryjna Grupy LOTOS S.A."*’

W celu umozliwienia oceny wptywu zmian cen surowcéw i produktéw na swiatowych
rynkach na zyskownosc¢ rafinerii Grupa LOTOS S.A. (,Spétka”) powraca do publika-
cji modelowej marzy rafineryjnej i udostepnia zaktualizowany, dostosowany do nowej
struktury uzyskéw produktéw model kalkulacji marzy, uwzgledniajacy zwiekszona
kompleksowo$é przerobu ropy naftowej na skutek realizacji Projektu Efektywnej
Rafinacji (,Projekt EFRA”), a takze szeregu pomniejszych inwestycji poprawiajacych
efektywno$¢ przerobu, w tym Wezta Odzysku Wodoru.

Nowa modelowa marza rafineryjna zastepuje poprzednig marze, opublikowang
w dniu 27 czerwca 2016 roku raportem biezacym nr 26/2016 (link: https://inwestor.
lotos.pl/1185/p,194,1,910/raporty_i_dane/raporty_biezace/korekta_metodologii_kal-
kulacji_modelowej_marzy_rafineryjnej_grupy_lotos_sa). W zwigzku z procesem uru-
chamiania instalacji Projektu EFRA i zmieniajacg sie strukturg produktéw dotychcza-
sowa modelowa marza rafineryjna przestala przedstawiaé zyskownog$¢ rafinerii oraz
odzwierciedla¢ strukture uzyskéw, przez co jej publikacja zostata zawieszona w paz-
dzierniku 2019 roku.

Zaktualizowana metodyka kalkulacji marzy modelowej przedstawia sie nastepujaco:

» marza modelowa obliczana jest dla struktury uzyskéw wynikajacej z usrednio-
nego scenariusza typowej pracy rafinerii Grupy LOTOS S.A. (z pominieciem
sezonowosci rocznej);

» zalozono przeréb roczny wynikajacy z 94% wykorzystania mocy wytwoérczych
instalacji destylacyjnych;

» zalozono, ze calo$¢ wsadu stanowi ropa typu Ural, ktdrej warto$¢ ustalana jest
jako suma notowania Dated Brent i spreadu Ural/Brent;

» do kalkulacji marzy przyjeto uproszczong strukture uzyskéw, ktdrej przypisano
nastepujace indeksy cenowe (ang. ticker):

» 23% benzyna (w tym ksyleny, reformat, benzyna surowa) — Gasoline
Premium Unleaded, ticker: PU-10PP-ARA,

» 63% olej napedowy (w tym paliwo lotnicze, lekki olej opatowy, bazy olejowe)
— Diesel, ticker: ULSD10-C-NEW

» 8% ciezki olej opalowy (w tym: asfalt, koks naftowy) — Fuel Oil 3,5%, ticker:
HFO-ARA

» 6% wsadu stanowi zuzycie wlasne rafinerii;

% https://inwestor.lotos.pl/1185/p,194,i,1124/raporty_i_dane/raporty_biezace/nowa_modelowa_marza_
rafineryjna_grupy_lotos_sa, dostep: listopad 2022.
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» kalkulacje pomniejszono o szacowany koszt zuzycia gazu ziemnego, ktéry
jest podstawowym paliwem uzywanym do proceséw produkcyjnychna prze-
robiong barytke ropy naftowej — obliczany jako iloczyn wspétczynnika 0,1
oraz notowan indeksu gazu ziemnego z rynku dnia nastepnego (RDNg)
na Towarowej Gieldzie Energii (indeks TGEgasDA) przeliczonego na koszt
w USD za MWh.

Matematycznie wyrazony wzér na marze modelowa Grupy LOTOS S.A.:

Modelowa marza rafineryjna [USD/barylka] = przychody (produkty z 94% przerobionej
ropy = 23% benzyna + 63% diesel + 8% ciezki olej opalowy) — koszty (100% przerobio-
nej ropy naftowej + koszt zuzycia gazu ziemnego)

Prezentowany model operuje na uproszczonych zalozeniach, tj.:
» agreguje uzyski do trzech podstawowych grup produktéw,

» nie uwzglednia réznic w cenach osigganych przez Grupe LOTOS S.A. poprzez
sprzedaz produktéw na réznych geograficznych rynkach zbytu, w tym na rynku
krajowym (realizowane premie i dyskonta do benchmarku),

» pomija wykorzystywanie réznych gatunkéw ropy naftowej bedacych wsadem dla
rafinerii,

Model marzy stuzy przedstawieniu jedynie hipotetycznej zyskownosci rafinerii, dziata-
jacej w ramach okreslonej konfiguracji technologicznej, opartej na notowaniach rynku
Europy péinocno-zachodniej publikowanych przez Refinitiv. W konsekwencji wartosci
prezentowanej marzy modelowej nie sg tozsame z rzeczywistymi warto§ciami marzy
rafineryjnej uzyskiwanymi w podlegajacej sezonowosci i optymalizacji pracy rafinerii
Grupy LOTOS S.A.

Warto$ci modelowej marzy rafineryjnej w ujeciu miesiecznym, kwartalnym, rocznym
i dziennym (tj. 5-dniowa $rednia kroczaca) publikowane beda na stronie relacji inwe-
storskich Spétki.

Podstawa prawna: Art. 17 ust. 1 MAR — informacje poufne.
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Zatacznik 4. Raport biezacy nr 6/2021 z dnia 17.02.2021 r. ,,Powotanie Wiceprezesa Zarzadu
Grupy LOTOS S.A."#

Grupa LOTOS S.A. (,Spétka”) informuje, iz w dniu 17 lutego 2021 roku Rada
Nadzorcza Spétki powotata do skltadu Zarzadu Spéiki X wspélnej kadencji (z dniem
2 marca 2021 roku) Pana Jarostawa Piotra Wrébla na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu
ds. Inwestycji i Innowacji.

Pan Jarostaw Piotr Wrébel — absolwent studiéw magisterskich oraz studium dokto-
ranckiego Akademii Ekonomicznej w Katowicach. Ukoniczyt studia podyplomowe
w zakresie doskonalenia zawodowego w energetyce na Wydziale Elektrycznym
Politechniki Warszawskiej. Posiadacz dyplomu Executive MBA (Uniwersytet Gdanski
i RMS Erasmus University), a takze certyfikatu Post-MBA w zakresie strategicznego
zarzadzania finansami (Uniwersytet Gdanski i SBS Swiss Bussiness School).

0d 1992 roku zwigzany z energetyka. W latach 1993-1999 pracowat w Elektrocieptowni
,Bedzin” S.A., gdzie odpowiedzialny byl za opracowanie i wdrozenie programu restruk-

turyzacji, a takze przygotowanie i przeprowadzenie pierwszego procesu prywatyzacji
kapitatowej w polskiej elektroenergetyce.

Od 2002 roku zwigzany z Grupa Kapitatlowg PGNiG S.A. W latach 2003-2013 pelnit
funkcje Wiceprezesa ds. Ekonomicznych Gérnoslaskiej Spétki Gazownictwa Sp. z o.o.
(»PSG”), w ktdrej byt pomystodawcy i sponsorem programu wdrozenia Zintegrowanej
Platformy wspomagajacej obstuge proceséw na bazie rozwigzan ERP i CIS (ang.
Customer Information System). W latach 2016-2018 Prezes Zarzadu, a od 2020 roku
Przewodniczacy Rady Nadzorczej PSG, ktéra pod jego kierownictwem opracowata
i wdrozyla strategiczny pakiet zmian dla polskiego gazownictwa dystrybucyjnego
na lata 2016-2022, zwany konstytucja dla gazownictwa.

W latach 2018-2020 Prezes Zarzadu spétki ORLEN Potudnie S.A., gdzie byl wspét-
tworcag oraz Sponsorem Programu budowy biorafinerii na bazie Rafinerii w Trzebini
oraz Rafinerii w Jedliczu, bedacej centrum kompetencyjnym w zakresie biokomponen-
téw oraz biopaliw dla Grupy Kapitalowej Orlen S.A.

Od 2020 roku na stanowisku Wiceprezesa Zarzadu PGNiG S.A. oraz czlonka Rady
Dyrektoréw PGNiG Upstream Norway AS. Od 28 pazdziernika do 12 listopada 2020 roku
petnit obowigzki prezesa zarzagdu PGNIG S.A.

Zgodnie ze zlozonym o$wiadczeniem Pan Jarostaw Piotr Wrdbel nie figuruje
w Rejestrze Diuznikéw Niewyplacalnych prowadzonym na podstawie ustawy o KRS.

% https://inwestor.lotos.pl/1185/p,194,i,1125/raporty_i_dane/raporty_biezace/powolanie_wiceprezesa_
zarzadu_grupy_lotos_sa, dostep: listopad 2022.
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Ponadto Pan Jarostaw Piotr Wrébel ztozyl o§wiadczenie, ze z dniem objecia funkcji
Wiceprezesa Zarzadu ds. Inwestycji i Innowacji nie bedzie wykonywat dziatalnosci
konkurencyjnej w stosunku do dziatalnosci wykonywanej w przedsiebiorstwie Grupy
LOTOS S.A., w tym nie bedzie wspélnikiem konkurencyjnej spétki cywilnej lub oso-
bowej ani czlonkiem organu spéiki kapitatowej, czy tez cztonkiem organu jakiejkol-
wiek innej konkurencyjnej osoby prawne;.

Podstawg prawng przekazania raportu biezacego jest {5 pkt 5 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych prze-
kazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania
za rbwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego pan-
stwem czlonkowskim.
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Zatacznik 5. Raport biezacy nr 7/2021 z dnia 24.02.2021 r. ,Planowy postéj remontowy
i jego szacowany wptyw na skonsolidowane wyniki operacyjne Grupy LOTOS w 2021 roku™®

Grupa LOTOS S.A. (,Spétka”) informuje, ze 26 lutego 2021 roku rozpocznie sie pla-
nowy, cykliczny postéj remontowy w rafinerii Spoétki.

Remont po raz pierwszy zostanie zrealizowany w formule postoju czesciowego (druga
cze$é wiosng 2022 roku). Podczas postoju w 2021 roku nie jest planowane zatrzymywa-
nie calej rafinerii. Zatrzymanie tylko cze$ci instalacji produkcyjnych pozwoli na réw-
nolegle utrzymanie przerobu ropy w rafinerii oraz ekspedycje i sprzedaz produktéw
Spétki w catym okresie remontu.

Zgodnie z harmonogramem w 2021 roku zostanie zatrzymanych 19 z ponad sze$édzie-
sieciu instalacji, ktérych wiekszos$¢ z poczatkiem kwietnia wréci do ruchu. Drugim
i ostatnim etapem postoju bedzie remont 3 instalacji tzw. bloku olejowego (poczawszy
od 7 kwietnia). Zakoniczenie wszystkich prac remontowych nastapi 1 maja 2021 roku.

Postdj remontowy spowoduje obnizenie potencjatu przerobowego gdanskiej rafinerii
w 2021 roku, co bedzie mialo przetozenie na nizsza realizowang marze rafineryjng.
Spétka szacuje, ze maksymalna wielko$¢ obnizenia przerobu wynikajaca bezposred-
nio z postoju remontowego to 5% w skali roku, jednak podejmuje dziatania operacyjne
zmierzajace do zminimalizowania tej wielkosci. Ubytek marzy rafineryjnej zwigzany
z mniejszym przerobem ropy uzalezniony bedzie od ksztaltowania sie cen produktéw
naftowych na rynkach $wiatowych, przez co jego oszacowanie nie jest dzi§ mozliwe.

Szacowane koszty bezposrednie zwigzane z postojem remontowym, ktére wptyna
na obnizenie skonsolidowanego wyniku operacyjnego za 2021 rok to okoto 0,13 mld PLN.
W ramach postoju remontowego Spétka nie bedzie ponosita wydatkéw w postaci naktadéw
inwestycyjnych.

Zgodnie z zalozeniami Spéiki, remont nie powinien wplynaé na zdolnos¢ Spéiki
do wywiazywania sie z jej zobowigza handlowych.

Podstawa prawna Art. 17 ust. 1 MAR - informacje poufne.

% https://inwestor.lotos.pl/1185/p,194,1,1126/raporty_i_dane/raporty_biezace/planowy_postoj_
remontowy_i_jego_szacowany_wplyw_na_skonsolidowane_wyniki_operacyjne_grupy_lotos_w_2021_roku,
dostep: listopad 2022.
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Zatacznik 6. Raport biezacy nr 30/2020 z dnia 11.11.2020 r. ,Rezygnacja Prezesa Zarzadu
Grupy LOTOS S.A.””°

Grupa LOTOS S.A. (,Spétka”) informuje, ze w dniu 10 listopada 2020 roku Pan Pawet
Jan Majewski zlozyl rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spétki ze skut-
kiem na koniec dnia 11 listopada 2020 roku.

Jako powdd rezygnacji Pan Pawel Jan Majewski wskazal powotanie go do pelnienia
funkcji Prezesa Zarzadu Polskiego Gérnictwa Naftowego i Gazownictwa S.A.

Podstawg prawng przekazania raportu biezacego jest §5 pkt 4 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przeka-
zywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réw-
nowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim.

70 https://inwestor.lotos.pl/1185/p,194,i,1114/raporty_i_dane/raporty_biezace/rezygnacja_prezesa_
zarzadu_grupy_lotos_sa, dostep: listopad 2022.
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Zatacznik 7. Raport biezacy nr 31/2020 z dnia 12.11.2020 r. ,Powierzenie petnienia
obowiazkéw Prezesa Zarzadu Grupy LOTOS S.A.""!

Grupa LOTOS S.A. (,Spétka”) informuje, ze w zwigzku z rezygnacja ztozona przez
Pana Pawla Jana Majewskiego z funkcji Prezesa Zarzadu Spétki (patrz: raport bie-
zacy 30/2020), Rada Nadzorcza Spéiki, dziatajac na podstawie Art. 368 par. 4 Kodeksu
Spétek Handlowych oraz par. 13 ust. 2 Statutu Spétki powierzyla w dniu dzisiejszym
pelnienie obowigzkéw Prezesa Zarzgdu Pani Zofii Marii Paryla.

Podstawg prawna przekazania raportu biezacego jest §5 pkt 5 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych prze-
kazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego pan-
stwem cztonkowskim.

7! https://inwestor.lotos.pl/1185/p,194,i,1115/raporty_i_dane/raporty_biezace/powierzenie_pelnienia_
obowiazkow_prezesa_zarzadu_grupy_lotos_sa, dostep: listopad 2022.
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prof. dr hab. Elzbieta Maczynska-Ziemacka, Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie

~Przedstawiong do recenzji monografig oceniam jako pouczajaca, wazng relacje dotyczaca ztozonosci, ryzyka jak tez
putapek procesu fuzji i przeje¢ przedsiebiorstw, ztozonosci przedstawianej w formie analiz oraz ocen fuzji Orlenu i Lotosu.
Monografie mozna uznac za swego rodzaju ostrzezenie przed czajgcymi sig w procesie fuzji rozmaitymi zagrozeniami i
ryzykiem btedéw. W tym przejawiajg sie gtdwne poznawcze walory monografii. (...) tak wykoncypowana monografia, skon-
centrowana na nurcie krytycznym, ma walory wczesnego ostrzegania. Jeszcze raz podkreslam, ze nawet identyfikowanie
tylko negatywnych nastepstw fuzji z pewnoscig ma walory poznawcze, chociazby dlatego, ze moze stanowi¢ swego rodzaju
bardziej uniwersalng lekcje, dotyczaca tak trudnych przedsigwziac, jakimi sa fuzje przedsigbiorstw.”

dr hab. Marietta Janowicz-Lomott, Szkota Gtdwna Handlowa w Warszawie

»Recenzowana monografia jest zbiorem dwunastu artykutow zwigzanych z problematyka spoteczno-ekonomicznych
efektow dezinwestycji kluczowych dla regionu podmiotéw gospodarczych. Artykuty te powstaty de facto na podstawie
analizy transakcji fuzji Grupy Lotos S.A. z PKN Orlen S.A. (...) Powstanie opracowania tak mocno zwigzanego

z tym wydarzeniem (a wiasciwie ciggiem wydarzen) oceniam bardzo wysoko. Na szczegolne wyrdznienie zastuguje fakt, iz
inicjatorami, ale i autorami znacznej czesci opracowania sa naukowcy z Osrodka Gdanskiego (Uniwersytetu Gdariskiego)
czyli regionu, na ktéry bezposrednio oddziatuje dezinwestycja. Wypetniaja oni bezsprzecznie swoimi dociekaniami misje
naukowca — badacza poszukujacego odpowiedzi na pytania, na ktére nie udzielono jeszcze odpowiedzi (parafrazujgc prof.
Mariana Mazura).”
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