TEMAT MIESIACA

CENTRUM ANALIZ RYNKOWYCH

Ruch KRAKCHEMII

Alians Krakchemii z Maximexem wywofat cierpkie
komentarze niektorych zainteresowanych, ale staje
sie nieodwracalnym faktem. Czy dojdzie do dalszych
przetasowan na polskim rynku dystrybudji tworzyw

sztucznych?

ADAM MOLENDA

Krakchemia chciata cate Polimer Centrum
—Jestem zdumiony supozycjami,jako-

by nasza decyzja o wspotpracy z Krakchemiq

zostata podjeta w tajemnicy — komentuje

Stawomir Piecka, prezes Maximexu. — Oferta

wspolnego wejscia na gietde skierowana zosta-

fa do wszystkich firm wchodzqcych w sktad
PGD Polimer Centrum i my nie krylismy swoich
zamiarow. Obejimujqc czes¢ akcji Krakchemii,
wzmocnimy naszq pozycje zaréwno wobec
konkurendji, jak kontrahentéw. Poza tym spot-
ka gietdowa jest zdecydowanie powazniej
postrzegana jako partner w interesach.

Jak juz informowalismy w potowie
stycznia, Krakchemia S.A, jeden z najwiek-
szych w kraju dystrybutoréow granulatéw
tworzyw sztucznych, podpisata wstepng
umowe zakupu spotki Maximex  z Ptocka.
Dokonujaca sie fuzja wywotata niepokdj
kierownictwa Polskiej Grupy Dystrybucyjnej
Polimer Centrum, skupiajacej Sredniej wiel-
kosci polskie podmioty funkcjonujace w
tej branzy, a w ktérej kapitale zaktadowym
Maximex posiada 12,5 proc. udziatow.

Propozycja Krakchemii zostata zaadreso-
wana jednoczesnie do Zarzadu i Partnerow
Polimer Centrum. — W listopadzie 2006 odby-
fo sie spotkanie, na ktérym zaprezentowano
nam koncepcje przejecia partnerow grupy
Polimer Centrum. W odpowiedzi petnomocnik
grupy przestat informacje, ze nie jestesSmy zain-
teresowani takim rozwigzaniem - wyjasnia
Krzysztof Janiak, prezes zarzadu PGD PC.
- Sqdze, ze wtedy Krakchemia postanowita
ztozy¢ indywidualnqg propozycje Maximexowi.
Miafo to na celu jak najszybsze przekazanie
inwestorom gietdowym oraz branzy infor-
macji o akwizycji, waznej dla planowanego
debiutu gietdowego, jak réwniez wywotanie
efektu domina wewnqtrz Polimer Centrum i w
efekcie rozbicie grupy. Dobry przyktad dla zilu-
strowania powiedzenia, ze cel uswieca Srod-
ki. Uwazam, Ze takie dziatania zdecydowanie
wykraczajq poza zasady etyki biznesowej, co
nie powinno mie¢ miejsca w firmie majqcej
aspiracje gietdowe.

PGD PC podejmuje dziatania, zmierza-
jace do minimalizowania ewentualnych
strat, nie planujac obecnie pozyskiwania

Poniewaz wielkos$¢ sprzedazy Maximexu
wynosi ponad 20.000 t/r, to nasz wspolny
udziat w krajowym rynku dystrybucji two-
rzyw sztucznych przekroczy jedna piata

Bogdan Wrzesniak
Krakchemia
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Nie czuje sie zagrozony ani przejeciem
Maximexu, ani tez planowanym wejsciem

Krakchemii na gielde

Zenon Maslona
Brenntag Polska

nowych cztonkéw grupy. Kierownictwo
jest przekonane, ze w perspektywie naj-
blizszych trzech miesiecy wyniki sprze-
dazowe firmy, pomniejszonej o Maximex,
beda takie same, jak w przesztosci - z
udziatem dawnego ptockiego partnera.
Jego odejscie zmotywowato pozostate

nia udziatéw Maximexu, co pozwoli unik-
ng¢ procedury wytaczenia tego wspdlnika
ze Spotki.

Krakchemia: 20% udziatu w rynku
Realizacja wstepnej umowy fuzji nabra-
fa rozpedu. Firmy dokonujgce audytow

...Dokonujaca sie fuzja wywotata niepokoj
kierownictwa Polskiej Grupy Dystrybucyjnej
Polimer Centrum, skupiajacej sredniej
wielkosci polskie podmioty funkcjonujace

w tej branzy...

podmioty do utrzymania dotychczasowej
pozycji na rynku. Co do indywidualnie
kierowanych propozycji Krakchemii, to w
todzi zwraca sie uwage, iz do tej pory we
wszystkich sprawach PGD PC wystepowa-
ta jako jednolity podmiot, tak wiec jeden
z partnerdw nie powinien dyskontowac
wspolnego dorobku. Mimo to PGD PC
liczy na porozumienie w kwestii odkupie-

prawnego, finansowego oraz operacyjne-
go Maximexu sg juz na etapie przygoto-
wywania raportéw. Jako ze mariaz wyma-
ga zgody Urzedu Ochrony Konkurengji i
Konsumentéw, dopetniono stosownych
analiz oraz informacji i wniosek ztozony
zostanie do potowy marca. Jak na razie,
nie podjeto zadnych decyzji zwigzanych z
udziatami Maximexu w PGD PC.

- Podpisalismy umowe z biurem makler-
skim i trwajq prace nad prospektem emisyj-
nym, ktéry chcemy przedfozy¢ Komisji Nadzoru
Finansowego jak najszybciej — twierdzi
Bogdan Wrzesniak, wiceprezes zarzadu i
dyrektor generalny Krakchemii S.A. — Nasz
debiut na Warszawskiej Gietdzie Papierow
Wartosciowych jest moZliwy w czerwcu bie-
zqcego roku.  Poniewaz wielkos¢ sprzedazy
Maximexu wynosi ponad 20 tysiecy ton rocz-
nie, to nasz wspdlny udziat w krajowym rynku
dystrybudji tworzyw sztucznych przekroczy
Jjego jedng piqtq.

Co na to konkurencja?

Konkurencja przyjmuje krakowsko — ptoc-
kie wiesci ze spokojem, miedzy innymi dla-
tego, ze mariaz nie spowoduje wzrostu licz-
by regionalnych placowek Krakchemii oraz
pozyskania przez nig nowych dostawcow.
— Brenntag Polska nie czuje sie zagrozony ani
przejeciem Maximexu, ani tez planowanym
wejsciem Krakchemii na gietde — komentuje
Zenon Maslona, prezes zarzadu potentata
z Kedzierzyna-KoZla. - Fuzja spowoduje jedy-
nie przesuniecie czesci masy tworzyw sprze-
dawanych przez grupe Polimer Centrum do
Krakchemii.

Od poczatku biezacego roku nasila sie,
ostra juz w ubiegtym, konkurencja na
rynku dystrybucji tworzyw sztucznych,
szczegolnie za sprawa firmy zmierzajacej
do debiutu gieldowego

Krzysztof Janiak
PGD Polimer Centrum
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Oferta wspolnego wejscia na gielde skiero-
wana zostatla do wszystkich firm wchodza-
cych w skiad PGD Polimer Centrum i my nie
kryliSmy swoich zamiaréw.

Stawomir Piecka
Maximex

W Brenntagu uwaza sie, ze 0 sytuadji
na rynku najbardziej zdecyduje to, w jaki
sposob krakowska spotka wykorzysta $rod-
ki uzyskane w wyniku sprzedazy akcji z
dodatkowej emisji na gietdzie. Brenntag,
ktoéry systematycznie pracuje nad utrwale-
niem swojej pozydji lidera dystrybucji two-
rzyw w Polsce, nie wyklucza przeje¢ innych
podmiotéw w najblizszym czasie. Poza
tym stara sie poszerzac palete oferowanych
przez siebie tworzyw oraz dodatkéw do ich
przetworstwa.

Irodto kapitatu

Sposdéb, w jaki Krakchemia dokonuje
wchtoniecia Maximexu jest o tyle cieka-
wy, iz robi to, nie posiadajac na razie...
pieniedzy. Do sfinansowania zakupu ptoc-
kiej firmy od dwoch jej wiascicieli postuza
srodki pozyskane dopiero w potowie roku,
podczas emisji akcji Krakchemii na giet-

dzie. Taka wtasnie mozliwos¢ wzmacniania
swojej pozycji jest powodem, dla ktérego
sporo firm decyduje sie wejs¢ na parkiet
warszawskiej GPW. Szacowana cena zaku-
pu udziatdow w spdtce Maximex Sp. z 0.0.
zostata ustalona jako suma kwoty statej oraz
kwoty wynikajacej z iloczynu liczby akcji i
ceny emisyjnej jednej akcji Krakchemia S.A.
w ofercie publicznej na rynku pierwotnym.
Kwote zakupu ocenia sie wstepnie na okoto
10 min ztotych.

Kto sie boi zmian?

— Od poczqgtku biezqcego roku nasila sie,
ostra juz w ubiegtym, konkurencja na rynku
dystrybucji tworzyw sztucznych, szczegdl-
nie za sprawq firmy zmierzajqcej do debiutu
gietdowego — wyraza swojg opinie prezes
Janiak. — Zgodnie z zasadg mdéwiqcq, ze kazda
akcja powoduje reakcje, mogq powstac soju-
sze stanowiqce przeciwwage juz istniejgcych,

co w dalszej perspektywie moze doprowadzac
do zmian wiasnosciowych.

Wedtug szefostwa grupy temu, co dzieje
sie w Polsce, przygladaja sie zagraniczne
firmy dystrybucyjne, ktére dopiero wow-
czas, gdy ,opadnie kurz bitewny”, podejma
stosowne decyzje. Branza rosnie nad Wistg
nader dynamicznie, co skutkuje prébami
wzmacniania swojej pozycji przez produ-
centéw tworzyw. Przetwdrcy odnotowuja
nasilenie sie popytu, tak wiec zwiekszaja
moce produkcyjne, wykorzystujac unijne
wsparcie. Z czasem mozna spodziewac sie
rozwoju internetowych transakgji typu B2B,
z pominieciem klasycznych kanatow dys-
trybucyjnych. Z drugiej strony jednak mno-
gos¢ podmiotow, zajmujacych sie przetwor-
stwem tworzyw w Polsce, zdaje sie gwa-
rantowac prace dla dystrybutoréw jeszcze
przez wiele lat. Chociaz z catg pewnoscia...
nie dla wszystkich.

Komentarz Redakgji: Krakchemia chciata za jednym zamachem —
poprzez przejecie Polimer Centrum — zmieni¢ obraz rynku dystrybudji
tworzyw w Polsce i stac sie jego elementem dominujgcym. Akcja cieka-
wa i gdyby sie do korica powiodta — efektowna.

Ruch Krakchemii jest odpowiedziq na przejecie przez Brenntaga
spotki Orlen Polimer. Rywalizacja miedzy obiema firmami nabiera
rumiencéw. Gra toczy sie 0 wysokq stawke, bowiem uzyskanie samego
statusu autoryzowanego dystrybutora Basell Orlen Polyolefins Sprzedaz,
a taki posiadajq trzy wymienione w tekscie firmy — to za mato, aby
na tym rynku robi¢ kokosy. Walka jest zacieta, pytanie kiedy ,zacznq
padac trupy”. Od przetwdrcéw otrzymujemy informacje, iz handlowcy
Brenntaga, Krakchemii i Polimer Centrum potrafiq jednego dnia dzwo-
ni¢ nawet kilka razy, oferujgc nizsze ceny. Taki béj na wyczerpanie nie
moze trwac wiecznie. Tréjka, to nie jest dobra liczba dla dystrybutoréw
BOPS. ..

Jak sie okazuje, zarzqd Polimer Centrum wiedziat o propozycji prze-
jecia cafej grupy, jak i jej poszczegdlnych cztonkdw. Dziwi wiec tres¢
komunikatu z PC, wyrazajgcego zaskoczenie transakcjq Maximexu i

Krakchemii. Dzis, kiedy znamy fakty, wydaje sie, ze to forma zastony
dymnej maskujqcej bezradnos¢. PC stanowi dos¢ dziwny zwigzek nie-
zaleznych podmiotdw, wiezy tqczqce te firmy wewngqtrz grupy sq, jak
widac, stabe.

Przy takiej konstrukcji wewnetrznej Polimer Centrum, nie dziwiq zaku-
sy rozparcelowania tego podmiotu, podejmowane przez konkurencje.
Szefostwo PC takze jednoznacznie sugeruje w powyzszym tekscie, iz jest
gotowe ,doprowadzac do zmian wtasnosciowych”, czyli innymi stowy
sprzedac sie jakiemus konkurentowi. Opcje sq dwie: albo Brenntag, albo
blizej nieznany dystrybutor zagraniczny.

Trzeba jednak sobie uzmystowic¢, Zze w istocie pole manewru do
dalszych zmian wtasnosciowych na rynku dystrybudji jest stosunkowo
niewielkie. W tym aspekcie rynek ma charakter dychotomiczny: po jednej
stronie znajdujq sie spotki bedqce filiami duzych miedzynarodowych
firm dystrybucyjnych, po drugiej natomiast polskie firmy, bedqce najcze-
Sciej wiasnosciq kapitatu rodzinnego. A rodzina zaktada firme gtéwnie
po to, by korzysci z jej istnienia czerpaty kolejne pokolenia.
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