
Zarząd Arcusa finalizuje pra-
ce nad wieloletnią strategią dla
spółki. Pod koniec miesiąca
z dokumentem zapozna się rada
nadzorcza. – Stawiamy na prze-
jęcia, świadczenie bardziej za-
awansowanych usług informa-
tycznych i zbudowanie oferty
handlowej dla sektora teleko-
munikacyjnego – uchylił rąbka
tajemnicy Wojciech Kruszyń-
ski, prezes Arcusa.

Giełdowa spółka spore na-
dzieje wiąże z podpisaną wiosną
tego roku umową partnerską
z japońską Kyocerą – jednym
z największych na świecie pro-
ducentów kopiarek i drukarek.
Wcześniej Arcus dystrybuował
jedynie drukarki Kyocery.
W 2008 r. przychody z tego źró-
dła stanowiły około 40 proc. ob-
rotów firmy, czyli około 52 mln
zł. Na podstawie porozumienia
dołączył do oferty także kopiar-
ki i urządzenia wielofunkcyjne
(MFP). – Ostatnie tygodnie po-
święciliśmy na budowę ogólno-
polskiej sieci partnerów, którzy
będą zajmowali się sprzedażą
kopiarek Kyocery – mówił
prezes.

Arcus już rozpoczął sprzedaż
tych urządzeń. Według Kru-
szyńskiego, pierwsze wyniki są
bardzo obiecujące. – Rynek był
„wygłodniały” – stwierdził.
W całym roku spółka chciałaby
z dystrybucji kopiarek japoń-
skiego producenta mieć (tak za-

powiadał kilka tygodni temu
prezes) około 5 mln euro przy-
chodów (22 mln zł).

Kruszyński nie chciał rozma-
wiać o wynikach Arcusa w II
kwartale (spółka nie publikuje
prognoz). Pierwsze trzy miesią-
ce były bardzo słabe. Przychody
były o 4 mln zł niższe niż rok
wcześniej i wyniosły 18 mln zł.
Strata netto przekroczyła 2,3
mln zł, wobec 0,13 mln zł zysku
rok temu. Na wyniku zaciążyły
wyższe koszty sprzedaży i kosz-
ty finansowe (spółka jest zna-
czącym importerem).

– Sprzedaż w II kwartale nie
wygląda najgorzej. Rynek jest
nieco lepszy niż w pierwszych
trzech miesiącach – stwierdził
ogólnie Kruszyński. Zaznaczył,
że rezultaty tego kwartału nie
będą już obciążone kosztami fi-
nansowymi. – Myślę, że na dzia-
łalności finansowej pokażemy
pewien zysk – zapowiedział.

Podtrzymał wcześniejsze de-
klaracje, że w całym roku przy-
chody Arcusa będą wyższe niż
w 2008 r. Nie przedstawił pro-
gnozy zysku netto. – Odczuli-
śmy efekty spowolnienia gospo-
darczego w I kwartale br. – mie-
liśmy stratę spowodowaną
kosztami finansowymi. Rynek
jest bardzo zmienny. Jest jesz-
cze za wcześnie, żeby progno-
zować nasz zarobek w całym ro-
ku. Na pewno zakończymy go
na plusie – podsumował. DWOL

Arcus Strategia będzie gotowa do końca czerwca

Zarobek netto
może być niższy 

4 mln zł zapłaci w lipcu NFI
Midas za 80 proc. udziałów
w spółce Nordisk Polska,
do której należy koncesja na
świadczenie usług telekomuni-
kacyjnych w technologii CDMA.
Na taką cenę giełdowy NFI zgo-
dził się w porozumieniu zawar-
tym ze swoim znaczącym akcjo-
nariuszem Romanem Karkosi-
kiem. Inwestor kupił wcześniej
Nordisk Polska od syndyka ma-
sy upadłości szwedzkiej grupy.
Nie ujawniono, za ile. Osoba re-
prezentująca inwestora w kon-
taktach z prasą podkreślała jed-
nak, że w jego zwyczaju nie leży
zarabianie na rynku prywat-
nym. 

Trudno ocenić, czy cena, któ-
rą ma zapłacić NFI Midas, jest
niska czy wysoka. Nie wiadomo
bowiem ciągle, jak dużych inwe-
stycji wymagać będzie Nordisk
(w 2008 roku miał 0,5 mln zł

przychodów). Podobne często-
tliwości posiadają grupa Teleko-
munikacji Polskiej i Sferia, kon-
trolowana przez Zygmunta So-
lorza-Żaka. W przeciwieństwie
do TP i Sferii Nordisk musi,
zgodnie z koncesją, rozwijać
tzw. sieci dyspozytorskie (wy-
korzystywane m.in. przez kor-
poracje taksówkowe). 

TP nie wykazuje wartości li-
cencji. – CDMA jest właściwie
bezpłatnie przedłużoną licencją
na częstotliwość 450 Mhz, przy-
znaną w 1991 roku. Wtedy nie
było opłat licencyjnych, tylko
jednorazowa opłata skarbowa
– wyjaśniał Tomasz Poźniak,
odpowiedzialny za relacje z in-
westorami w Telekomunikacji
Polskiej. 

Kurs NFI Midas we wtorek
lekko spadał, ale na koniec noto-
wań nie zmienił się i wyniósł
13,1 zł. ZIU

NFI Midas Fundusz ustalił cenę z właścicielem 

4 mln zł za Nordisk 
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Niecałe 1,2 mln akcji
(9,98 proc. kapitału)
operatora sieci ether-
netowych Hyperion

skupił na giełdzie MNI Tele-
kom, spółka z grupy MNI, które
szuka sposobów na konsoli-
dację branż, w których działa:
telekomunikacyjnej i marke-
tingowej. 

Różne oczekiwania cenowe
– Rozmawialiśmy z zarządem

Hyperiona, który tworzą akcjo-
nariusze, o przejęciu pakietu
kontrolnego, ale na razie się nie
dogadaliśmy. Oczekiwania wła-
ścicieli tej firmy co do wyceny są
dużo wyższe od kwot, które
MNI byłoby gotowe dziś zapła-
cić – powiedział „Parkietowi”
Piotr Majchrzak, prezes MNI.
Nie ujawnił, za ile akcjonariusze
Hyperiona byli skłonni sprze-
dać swoje papiery. Walor kato-
wickiej firmy najwięcej w jej
giełdowej historii kosztował
12,77 zł (w kwietniu 2007 roku). 

– Odbyło się spotkanie
z przedstawicielami MNI – po-
twierdził Jacek Bargiel, wice-
prezes Hyperiona. Nie chciał
jednak komentować, czy cho-
dziło o sprzedaż kontrolnego
pakietu akcji spółki. – Rozmowy
prowadzili akcjonariusze. Ja też
do nich należę, ale nie mam zna-
czącego pakietu – dodał. 

Cierpliwe MNI
– Jedyne, co możemy zrobić,

to czekać. Może dojdziemy
do porozumienia, a może wyni-
ki Hyperiona znacznie się po-
prawią – powiedział Majchrzak.
Zapewnił, że MNI interesu-
je 100 proc. akcji i fuzja. 

Pytany, ile MNI daje sobie
czasu na realizację bądź rezy-
gnację z inwestycji, stwierdził:
– Nie ma terminu, który by nas
zobowiązywał. Branża się kon-
soliduje. W dłuższym terminie
na pewno nie ominie to Hyper-
iona. Pytany, czy jeśli MNI jed-
nak nie uda się porozumieć
z właścicielami Hyperiona, to

zaczeka do momentu, aż pojawi
się inny inwestor, powiedział
tylko: – W biznesie nigdy nie
mów nigdy. 

Jak stwierdził, na razie MNI
zamierza być aktywnym akcjo-
nariuszem Hyperiona. Nie wy-
kluczył, że będzie dążyć do
wprowadzenia swojego przed-
stawiciela do rady nadzorczej
operatora. 

Ponad 100 proc. zysku 
Według Majchrzaka, MNI za-

inwestowało w walory Hyperio-
na około 3 mln zł. Skoro tak, to
średnio za papier operatora za-
płacono 2,5 zł. We wtorek akcje

Hyperiona kosztowały na gieł-
dzie nawet 6,2 zł (na zamknię-
ciu 5,98 zł). Przy tym kursie cała
grupa (w 2008 roku jej przycho-
dy wyniosły 51,8 mln zł, wynik
operacyjny 11,1 mln zł, a net-
to 6,6 mln zł) była warta oko-
ło 74 mln zł.

Z naszych nieoficjalnych in-
formacji wynika, że wcześniej
Hyperionowi przyglądała się
także Netia, której strategia za-
kłada przejmowanie sieci ether-
netowych. 

Jednak alternatywnego ope-
ratora odstraszyła cena i struk-
tura grupy Hyperiona: składa się
ona z 14 spółek, z czego niektóre

mają jeszcze mniejszościowych
udziałowców. 

Hyperion to już trzecia gieł-
dowa inwestycja MNI w ciągu
kilku miesięcy. Najpierw próbo-
wało przejąć Netię. Ostatecznie
ujawniło się na WZA z niewiel-
kim pakietem walorów, które
niedługo potem sprzedało. Póź-
niej porozumiało się z najwięk-
szym akcjonariuszem Polskie-
go Przedsiębiorstwa Wydaw-
nictw Kartograficznych i teraz
– z 11-proc. pakietem akcji
– sprawuje kontrolę nad PPWK.
Docelowo MNI ma skupiać
telekomunikacyjny biznes,
a PPWK – marketingowy. 

MNI rozmawiało 
o przejęciu Hyperiona  
Około 3 mln zł wydała giełdowa grupa MNI na walory katowickiego operatora
internetowego. Choć na razie go nie przejmie, to na wzroście kursu już zarobiła 
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Inwestorzy docenili obecność MNI w akcjonariacie Hyperiona, ale kurs MNI – spadł 

NOWE TECHNOLOGIE 

Tomasz Gajdziński, prezes i akcjonariusz Hyperiona (z lewej), oraz Piotr Majchrzak, prezes MNI, 
spotkali się w Katowicach, aby rozmawiać o współpracy kapitałowej. FOT. A.W., S.Ł.

Walne zgromadzenie akcjo-
nariuszy eCardu, zwołane na 23
czerwca, oprócz zatwierdzenia
sprawozdań finansowych za
2008 r., zajmie się sprawą obni-
żenia kapitału zakładowego,
żeby częściowo pokryć straty
z lat poprzednich. Łączna stra-
ta technologicznej spółki za
2008 r. i lata poprzednie prze-
kracza już 45,5 mln zł.

Kapitał zakładowy eCardu
dzieli się obecnie na 48 mln akcji

o nominale 1 zł każda. Po zmia-
nach, jeśli zostaną przegłosowa-
ne, wynosił będzie 30,24 mln zł,
a nominał akcji spadnie do 63 gr.
Wygospodarowana w ten spo-
sób „nadwyżka” wyniesie 17,76
mln zł. 

Dodatkowo na pokrycie strat
zostaną przekazane wszystkie
środki z kapitału zapasowego.
Na koniec marca było to 5,52
mln zł. Pozostała, niepokryta
strata, jak można przeczytać

w projektach uchwał, zosta-
nie „zasypana” przyszłymi
zyskami oraz pieniędzmi ze
sprzedaży akcji powyżej ceny
nominalnej (jeśli spółka zde-
cyduje się na podwyższenie ka-
pitału).

Akcjonariusze zajmą się tak-
że tematem skwitowań władz
spółki z obowiązków wykony-
wanych przez nich w 2008 r. Ra-
da proponuje, żeby Radosławo-
wi Sosnowskiemu – jednemu

z jej członków – nie udzielić ab-
solutorium. Sosnowski przez
kilka miesięcy, na przeło-
mie 2008 i 2009 roku, kierował
eCardem, pomimo że, jak to się
później okazało, nie miał legity-
macji do sprawowania funkcji
prezesa. Było to pokłosie sporu
o kontrolę nad spółką, który to-
czyli główni udziałowcy. 

Wojnę zakończyło przejęcie
kontroli nad eCardem przez
TUW SKOK. DWOL

eCard Rada nadzorcza postuluje, żeby Radosław Sosnowski nie dostał absolutorium  

Nominał akcji spadnie o 37 procent 
RODZAJ DATA TERMIN CENA WARTOŚĆ KSIĘGOWA (MLN ZŁ)

KONCESJI NABYCIA WYGAŚNIĘCIA NABYCIA NETTO NETTO
(MLN ZŁ) (31 GRUDNIA (31 GRUDNIA

2008) 2007)

Koncesje telekomunikacyjne

TP DCS 1800 1997 2012 318 90 115
TP GSM 900 1999 2014 402 142 167
TP UMTS 2000 2023 2495 1.338 1.433
SFERIA CDMA 450 MHZ 2000 BD. BD. BD. BD.
NORDISK
POLSKA CDMA 420 MHZ 2005 2020 16,1 BD. BD.
CENTERNET GSM 1800 2007 2022 127,96 177 BD.
MOBYLAND GSM 1800 2007 2022 101,96 BD. BD.
P4 UMTS 2005 2022 345 BD. BD.
P4 GSM 900 2008 2023 217 BD. –
AERO2 GSM 900 2008 2023 223 BD. –
Źródło:  spółki,  UKE


