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lone $wiatto - kapitalizacja firmy wzro-
r u r awa sta z 558 mln zlotych (XI 2006 r.) do
° - . . 2 mld (VII 2007 r.). Wykorzystujac te sy-
Efekt skali i ekspansja na osiedlach tuacje, Kawa ruszyt do ataku. W tym ro-
ku przejal trzy sieci detaliczne i dwie hur-
rajowy handel osiedlowy przez jesienig ub.r. Eldorado z BOS-em. I tak  townie. Na kolejne musi zdoby¢ srodki.
I< kilkana$cie lat skutecznie opie- powstata najwigksza polska hur- Z rynku chce pozyska¢ 200 mln ztotych.
rat sie ekspansji hipermarketéw.
Dzi$ wcigz stanowi polowe calego de-
talu w naszym kraju, szacowane-
go na 200 mld zlotych. Zanim
miedzynarodowe giganty stwo-
rzg sieci supermarketéw, moze ubiec
ich Artur Kawa, zarzadzajacy spél- 4
ka Emperia Holding, po- -
wstalg z polgczenia
dwéch grup dystry-
bucyjnych: biatostoc-
kiego BOS-ailubel-
skiego Eldorado.
Kawa uznat, ze suk-
ces w polskim han-
dlu mozna osiagna¢
tylko poprzez efekt
skali. Najpierw
scalit hurt, 1aczac

townia, ktéra obstuguje 40
tys. sklepéw w catym kra-
ju, o przychodach rzedu

4 mld ztotych. Juz za ten
ruch rynek dat jej zie-

Ma juz w swoim portfelu osiem sieci de-
talicznych, m.in. Jaskétka, Stokrotka, Gro-
szek, ktdre skupiajg 200 supermarketéw
1643 placéwki franczyzowe. Szefo-
wi Emperii marzy si¢ takze siec
delikateséw i przejecie od Zbi-
gniewa Komorowskiego Kra-
jowej Agencji Handlowej, na

bazie ktérej
mozna bedzie
szybko zbudowaé
nows strukture handlowa
Spolem.

Czy zaoferuje wiecej niz
Auchan czy Carrefour? Jesli
im sie uda, Kawa bedzie nie
tylko kierowat najwiekszg
hurtownig, ale tez najwick-
sz siecig sklepéw w Polsce.

‘ Vt , v FLy . .
X4 0 tyle w dziesie¢ miesiecy
'\ Wzrosta wartos¢ Emperii pod
rzadami Artura Kawy
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Jerzy Wisniewski

Specjalista od wody kupuje tanio, ale buduje duzo

01092007, Forbes

gotowal si¢ na hosse, wykorzystu-

jac dekoniunkture do przeksztal-
cenia rodzinnej firmy w korporacje. Klu-
czowa byla decyzja z 2003 r., gdy Wi-
$niewski uznal, Ze po latach organiczne-
go wzrostu przyszloscig sa fuzje i przeje-
cia. Postawil na perspektywiczny sektor
budownictwa wodnego. Z jednej strony
plynace z Unii $rodki dawaty gwarancje
ozywienia w branzy; z drugiej, po pieciu
latach dekoniunktury potencjalne cele
przejeé byly slabe, a przez to tanie. Za ku-
piona wtedy przez PBG Hydrobudowe
Wioclawek zaplacit 5 mln zlotych.
W tym roku audytorzy wycenili jg na
600 mln ztotych. Podobny scenariusz po-
wtérzyt dwa lata pézniej, potykajac kosz-
tem 60 min zt gieldowa Hydrobudowe
Slask. Dzis ten pakiet jest wart na gieldzie
400 mln zlotych. Zainwestowat w ludzi,
ktérzy w dobie boomu w budowlance
szybko stali si¢ kluczowym czynnikiem
oddziatujacym na koszty. Dlatego PBG

S zef PBG Jerzy Wisniewski przy-

7

proc.
uzyskujac taka marze,
Jerzy Wisniewski uczynit
z PBG najzyskowniejsza
spotke w branzy
budowlanej

z 8,4-proc. marzj stal si¢ najzyskowniej-
szq spotka w branzy budowlanej. Przeje-
cia finansowat kapitatem z gietdy. I cho¢
w efekcie kolejnych emisji musiat ze swo-
imi udziatami w PBG zej$¢ do 36 proc.,
to w ciggu czterech lat warto$¢ swojego

pakietu pomnozyl szesciokrotnie, do
1,8 mld ztotych. Ukoronowaniem ambi-
cji Wisniewskiego i PBG bylo wejscie
w tym roku do WIG201 prestizowego in-
deksu rynkéw wschodzacych, prowadzo-
nego przez Morgan Stanley.

asza gwiazdeczka - tak o Toma-
I \ | szu Czechowiczu mawiajg inwe-

storzy gietdowi. I trudno si¢ dzi-
wié, skoro kierowany przez niego fun-
dusz MCI Management potrafit
w ciagu niecalego roku sze-
$ciokrotnie  pomnozy¢
pienigdze zainwestowa-
ne w jego papiery.
Z konicem lipca oglosit
korekte jednostkowe-
go zysku netto spéiki,
ktéry w 2007 r. ma
wzrosng¢ o 91 proc., wo-
bec poprzednich szacun-
kéw, czyli trzykrotnie przebié
wynik za 2006 rok.

Co prawda, trudno przewi-
dzie¢, jaki wynik przyniosg
wyjscia ze spélek partero-
wych, ktérych na drugg po-
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Tomasz Czechowicz

Niemal samotny diugodystansowiec w e-biznesie

towe roku planuje az 4 (Hoopla.pl, S4E,
Digital Avenue, ITG). Nawet jednak gle-
boka korekta na parkiecie nie powinna
tak zachwiaé wplywami gotéwkowymi
i wyceng aktywéw MCI,
by syci akcjonariusze
tej spétki stracili
sympati¢ do Cze-
chowicza.
Wiara
. 6 w to, ze Cze-
f W chowicz

proc.
tyle MCI Management dat

zarobi¢ tym, ktorzy uwierzyli
w jego akgje przed rokiem

1 MCI to dobrzy sprzymierzeficy, na ka-
pitalowym szlaku przeszla swoja bolesng
korekte niedtugo po zjawiskowym debiu-
cie gietdowym MCI w lutym 2001 roku.
Szybko okazalo sig, ze nie da sie tak za-
czarowaé rzeczywistoéci, by np. Po-
land.com przynosit cokolwiek innego niz
straty. Ostatecznie udato si¢ wypchnac to
zgnite jajo do Elektrimu, ale firma wro-
clawskiego biznesmena dotowata. W 2002
r. data inwestorom 60 gro-
szy straty netto na kazdej
akcji. Kolejne lata to gro-
szowe zyski.

Tomasz Czechowicz
przechodzil kwarantanne
rynkowsg, bolesnie i po-
woli budowat portfel
spétek technologicznych,
w ktérych wartoé¢ wierzylo niewielu
oprdcz niego. W koricu nawet slepi zro-
bili wielkie oczy, kiedy w 2006 r. MCI
niemal potroit warto$¢ ksiggows, a jego
wycena gieldowa zaczeta rosngé w tem-
pie jeszcze szybszym. Teraz nikt nie ma
watpliwosci, ze MCI to lider rynku Ven-
ture Capital w Polsce.

FOT.: CORBIS/ZEFA; PIOTR WANIOREK; ADAM LACH/MANUAL AGENCY; MALGORZATA PSTRAGOWSKA/PULS BIZNESU/FORUM
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Jarostaw
Szanajca

Deweloperski benchmark dla kolegow z branzy

arostaw Szanajca to pupil

rynku, inwestoréw i ana-

litykéw gietdowych. Naj-
dobitniej $wiadczy o tym lista
rekomendacji, jakg firmie Dom
Development wystawily do-
my maklerskie: trzymaj, ku-
puj, trzymaj, neutralna, kupuj,
trzymaj, akumuluj, kupuj, ku-
pyj. Szanajca jest gieldowym
pewniakiem, i to od dnia ubie-
glorocznego debiutu.

Cho¢ byt juz pazdziernik,
to IPO Dom Development by-
to wlasciwie pierwsza duzg

wazrosty o 100 ztotych. Skad tak
ogromne uznanie dla Szanaj-
cy i jego firmy? Tej parze po
prostu trudno co§ wytknac.
Whasciwie dobrany segment
klientéw: dobrze sytuowana
lub wiasnie dorabiajaca sie kla-
sa $rednia; zasobny bank zie-
mi - szczegblnie grunty w pét-
nocno-wschodniej czesci War-
szawy; spektakularne sukcesy
na koncie - osiedla Marina Mo-
kotéw; umiejetnosé dywersyfi-
kacji dzialalnosci - DD wiagnie
kupuje 2-ha dziatke we Wro-

oferta publiczng clawiu; 1 wresz-
ubieglego roku cie bardzo przej-
- 420 mln zlo- rzysta polityka

tych. DD zapo-
czatkowato

trwajacg do dzi$
tradycje, ze kaz-
da nowa emisja
jest redukowana o przeszto 90
procent. To dato pewnosé moc-
nego debiutu - 121,5 zt, czy-
li 43 proc. przebicia. Wiek-
szo$¢ uznala jednak, ze to
wszystko, na co sta¢ spétke.
Goraczka zaczela si¢ w grud-
niu, kiedy wiekszoéé inwesto-
réw przekonata sie, ze hossana
rynku nieruchomosci to nie
zarty. Akcje Dom Develop-

ment przez sze$¢ miesigcy

min PLN
tyle kapitatu z rynku zebrat
Jarostaw Szanajca na nowe
projekty deweloperskie

informacyjna
oraz naprawde
doskonata ko-
munikacjaz ryn-
kiem.

Wszystko bez zarzutu, az
do znudzenia. Ale dzieki temu
DD oferuje to, co lubig po-
wazni inwestorzy: bezpieczefi-
stwo, przewidywalnosé i trwa-
ty wzrost - w ub.r. EBITDA
siggnela 166 mln z, w tym ma
wynies$¢ 255 mln z}, a w przy-
sztym 358 mln ztotych.

Tak dziata deweloper
wzorowy, benchmark dla
wszystkich kolegéw.
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aciej Wandzel umie sprzeda-
I\ /I waé spétki. Wlasciwie przez
caly ubiegly rok udowadniat,

ze jest dobry w tym, czego nie potrafi
wiekszo$¢ polskich biznesmenéw - roz-
stawal si¢ z aktywami. A przy tym
wszystkim pokazal, jak z niewielky ilo-
$cig wlasnych srodkéw i solidnym kredy-

tyle na poczatku sierpnia byty
warte gietdowe aktywa
funduszu Macieja Wandzla

Maciej Wandzel

Opanowat sztuke wychodzenia

tem stac si¢ milionerem. A wszystko za-
czelo si¢ pod koniec 2005 r., kiedy
wspdlnie z Maciejem Zientarg w ramach
wykupu lewarowanego (LBO) przejeli od
CA IB trzy NEFI: Progress, Zachodni oraz
im. E. Kwiatkowskiego, wyposazone
w zestaw inwestycji kapitatowych. Przy-
grywka do handlu aktywami funduszy

byta sprzedaz akeji PZU - papiery kupio-
ne pare lat wezedniej za 27 mln zt Wan-
dzel sprzedat za 98,5 mln zlotych.

Koronng jego transakcja byta jednak
restrukturyzacja, polaczenie oraz sprze-
daz nalezacych do NFI Vistuli i Wélczan-
ki. W miedzyczasie wyposazyl je w prze-
jeta od EMPiK-u marke Galeria Centrum
(za 10 mln z) i postal na rynek - pod ko-
niec ub.r. akcje sprzedal funduszom. By-
ty wtedy juz trzy razy drozsze od czasu,
kiedy je przejat razem z NFL

Nieco wczesniej w ramach czyszcze-
nia portfela Wandzel pozbyl sie takze
akcji Srubeksu - 30 proc. waloréw sprze-
dat za 21 mln ztotych. Aby dopelnié ze-
stawu spektakularnych exitéw, Wandzel
zbyt réwniez jeden z funduszy kupio-
nych od CA IB - NFI im. E. Kwiatkow-
skiego. Nabywcg byl gieldowy speku-
lant Roman Karkosik, ktéry zaplacit
80 mln zlotych.

Ostatnie miesigce nie byly jednak wy-
tacznie czasem wychodzenia. Obaj Ma-
ciejowie odzyskiwane pienigdze zaczeli
bowiem zamieniaé na nieruchomosci
(skupili spory pakiet gruntéw w War-
szawie 1 Wroclawiu) i zdecydowali sie
zaistnie¢ w ustugach medycznych. Po fia-
sku fuzji z Polnordem wiadomo juz,
ze w obu projektach droga do sukcesu be-
dzie dluzsza, niz zakladali.

a ebiut Mariusza Switalskiego

’ w czoléwee jednego z rankin-

géw ,Forbesa”. Nic jednak

dziwnego. Przez przeszlo dekade ten

kontrowersyjny biznesmen kojarzony byt
z aferg alkoholows.

W tym roku Switalski zyskat uznanie
przede wszystkim korzystnym finanso-
wo rozwodem z dziatalno$cig handlows.
W czerweu sprzedat za 500 min zt cze-
skiemu funduszowi Penta Investments
sie¢ handlowa Zabka Polska (jego udziat
to 53 proc., reszta nalezala do funduszu
private equity AIG Global Investment
Group). Jak przekonywat jeden z juro-
réw naszego rankingu, to byla jedna
z tych transakcji, gdzie biznesmen za do-
bre pienigdze sprzedat firme, ktéra na

Mariusz Switalski

Niegdys schwarzcharakter, dzis partner funduszy

za tyle MariuﬁQ

Switalski i AIG
sprzedali Zabke

pozér funkcjonuje $wietnie, ale w grun-
cie rzeczy jej tryby trzeba jeszcze dlugo
oliwié.

Co ciekawe, to nie pierwszy tak uda-
ny exit Switalskiego. W 1995 roku
odbyta sie sprzedaz hurtowni Eurocash
(dawnego Elektromisu) Portugalczykom
z Jerénimo Martins. Trzy lata pézniej
kupili od Switalskiego przynoszaca mi-
lionowe straty Biedronke i jeszcze doto-
zyli mu 20-letni kontrakt na pozyskiwa-
nie dla Jerénimo Martins gruntéw pod
kolejne dyskonty.

W historii Zabki na uwagg zastuguje
fakt, ze sprzedaz udzialéw przyniosta
Switalskiemu czysty zysk. W te sie¢ an-
gazowal si¢ on bowiem wylacznie inte-
lektualnie, kapitat na zbudowanie dostar-
czyto AIG. Switalski to negocjacyjny ma-
ruda - nieustannie sprawia wrazenie, ze
wiasciwie nie chce ubié zadnego intere-
su. To jednak nie zniecheca ludzi po dru-
giej stronie stotu. Wrecez przeciwnie, do-
datkowo ich motywuje.

FOT.:CORBIS/ZEFA; PIOTR WANIOREK(2); MARIUSZ FORECKI/TAMTAM; MARCIN MIZERSKI(S); WOJTEK RADOMSKI( 2); WOITEK JAKUBOWSKI/KFP; MACIE) MACIERZYNSKI/REPORTER
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Marek

Dojnow

prezes butiku
inwestycyjnego
Fidea. Wczeséniej
szef ABN AMRO
Corporate Finance
i stamtad znany

Stawomir
Horbaczewski
niezalezny bankier
inwestycyjny;
kierowat COK
Banku
Handlowego,
Invest Bankiem

Adam
Kalkusinski
szef i glowny
udziatowiec CC
Group; byt m.in.w
zarzadzie domu
maklerskiego CA
IB Securities

Forbes

JURY

Thomas Kolaja
szef

i wspotwiasciciel
firmy doradczej
Kolaja & Partners;
wczesniej

w McKinsey & Co.
i Goldman Sachs

Michat
Kowalczewski
prezes i glowny
udziatowiec domu
maklerskiego
Mercurius;
wczesniej m.in.

w Millennium DM

Jacek
Lewandowski
szef i glowny
udziatowiec

DM Ipopema;
wczesniej —
dyrektor

w DI BRE Banku

Andreas Madej Przemystaw
dyrektor zarz. Schmidt

i wspotwlasciciel prezes firmy
Sovereign Capital; doradczej Trigon;
wezesniej szef byt m.in.

biura prezesem grupy
maklerskiego ABN medialnej

AMRO Securities @entertainment
Dariusz Janusz Szlanta
Olszewski niezalezny

od lat prowadzi doradca; znany
Towarzystwo jako byly prezes
Doradztwa Stoczni Gdynia,
Inwestycyjnego, przed laty jeden
gdzie obrocit 0,7 z najbogatszych
mid dolaréw Polakow

Piotr Samojlik Jacek

partner w Vienna Walczykowski
Capital Partners; niezalezny
wczesniej przez doradca.

wiele lat w Krétko — prezes
strukturach CA IB PKN Orlen; diuzej
Polska, m.in.w — wiceprezes
Financial Advisers Elektrimu
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