Sprywatyzowana TP S.A.
ptacita nowym wtascicielom za
korzystanie z ich marki

16 wrzesnia 2019

Pod koniec lat 1990. politycy wpadli na pomyst, aby panstwo
utracito kontrole nad spotka TP S.A., ktdéra byta monopolista
na rynku telekomunikacyjnym w Polsce, posiadata setki cennych
nieruchomo$ci oraz zarzadzata krytyczng infrastruktura obronng
kraju. W 2000 roku duzy pakiet akcji nabyli wspétnalezacy do
francuskiego rzadu France Telecom oraz Kulczyk Holding.
Sprzedana w ten sposéb TP S.A. (obecnie Orange Polska) w ciggu
10 kolejnych lat przyniost*a ok. 15 mld zt zysku. Nowi
wtasciciele zarabiali nie tylko na dywidendach, lecz roéwniez
dodatkowych umowach licencyjnych.

W najwiekszym skrocie: w lipcu 2000 r. Owczesny rzad AWS
zdecydowat o sprzedazy 35-procentowego pakietu akcji TP SA.
Jako nabywce wybrano France Telecom — wspotkontrolowanego
przez francuski rzad giganta telekomunikacyjnego. Pojawity sie
jednak gtosy, aby nie oddawa¢ w ten sposéb Francuzom kontroli
nad tak wazna spdtka Skarbu Panstwa. Wéwczas do gry wkroczyt
Jan Kulczyk, ktory w toku negocjacji z rzadem ustalit, ze w
ramach sprzedawanego pakietu akcji przejmie blisko 13,6 proc.,
tak aby sami tylko Francuzi nie mieli pakietu kontrolnego nad
TP S.A.

Finalnie za wspomniane 35 proc. akcji polskiego giganta
telekomunikacyjnego France Telecom i Kulczyk (a doktadnie:
Kulczyk Holding) zaptacili *acznie 4,3 mld dolaréw. Zgodnie z
umowg Kulczykowi faktycznie przypadto blisko 13,6 proc.
Problem polegat na tym, Zze jego holding nie miat odpowiedniej
ilosci gotéwki na zakup TP S.A. i musiat zaciagna¢ kredyty w
zagranicznych bankach. Te zas zazadaty, aby gwarancji na
sptate kredytu udzielit*a Kulczykowi.. France Telecom. W umowie
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z bankami, ktore udzielity Kulczykowi kredytu na zakup TP S.A.
stwierdzono, ze jesli miedzynarodowe agencje ratingowe obnizg
France Telecom oceny wiarygodnosci kredytowej, to banki beda
mogty zazagdac¢, aby Kulczyk Holding sprzedat* przymusowo France
Telecom posiadane 13,6 proc. akcji TP S.A. Oczywiscie Skarb
Panstwa nic o takiej konfiguracji umownej nie wiedziat.
Przedstawiciele rzadu AWS uwierzyli za to deklaracjom
Kulczyka, ze zamierza by¢ ditugookresowym wspétwtascicielem TP
S.A.

Sytuacja przewidziana w umowie kredytowej zmaterializowata sie
bardzo szybko. W czerwcu 2002 r. agencje ratingowe Standard &
Poor’s oraz Moody’s obnizyty rating wiarygodnosci kredytowej
France Telecom 1 zazadat*y od Kulczyka, aby ten sprzedat
Francuzom posiadane przez siebie akcje TP S.A. (co spowoduje,
ze France Telecom przejmie peitng kontrole nad TP S.A.).
Ostatecznie Kulczyk sprzedat France Telecom posiadane przez
siebie akcje TP S.A. w 2005 roku. Zgodnie z umowg Francuzi
otrzymali nie tylko 13,6 proc. akcji, ale roéwniez wzieli na
siebie sptate =zaciggnietego przez polskiego biznesmena
kredytu. W zamian Kulczyk zainkasowat* od France Telecom 40 mln
euro na czysto.

Z catej operacji wszyscy wydawali sie by¢ zadowoleni. Kulczyk
zarobit*, Francuzi przejeli peing kontrole nad TP S.A., a
wszystko zbiegto sie z okresem, kiedy najwieksza w Polsce
spdétka telekomunikacyjna przynosita gigantyczne zyski.

Ponizej zestawienie na podstawie raportdéw rocznych TP S.A. na
temat zyskdéw netto (na czysto) za lata 2001-2010:

— 2001 — 0,183 mld z%
— 2002 — 0,840 mld z%
— 2003 — 0,911 mld z%

— 2004 - 2,577 mld z%



— 2005 — 2,620 mld zt
— 2006 — 2,096 mld zt
— 2007 — 2,275 mld zt
— 2008 — 2,190 mld zt
— 2009 — 1,282 mld zt
— 2010 — 0,108 mld zt
Razem: 15,082 mld z%
— 2007 — 131 mln zt
— 2008 — 134 mln zt
— 2009 — 117 mln zt
— 2010 — 120 mln zt
— 2011 — 125 mln z%
— 2012 — 140 mln zt
— 2013 — 164 mln zt
— 2014 — 134 mln zt
— 2015 — 134 mln zt
— 2016 — 127 mln zt
— 2017 — 121 mln zt
— 2018 — 113 mln zt
Razem: 1,560 mld z%

W kontekscie powyzszych informacji warto sie zastanowié, czy
pakiet kontrolny akcji TP S.A. nie mégt pozosta¢ w rekach
Skarbu Panstwa? Czy faktycznie politycy AWS musieli podjg¢



decyzje o sprzedazy tego monopolisty na rynku ustug
telekomunikacyjnych w Polsce w rece konsorcjum sktadajagcego
sie z France Telecom oraz Kulczyk Holding? Czy historia TP
S.A. nie mogta potoczy¢ sie tak, jak historia innych
strategicznych spotek (PKO BP, Orlen, KGHM czy Lotos), ktodre
zostaty tylko czeSciowo sprywatyzowane przez gietde, jednak
pakiety kontrolne pozostaty w rekach Skarbu Panstwa?
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