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Tajemnica Przedsiębiorstwa

Egz. nr
Warszawa, 12 września 2019 r.

	Od:
	Mariusz Szpikowski 
	Prezes Przedsiębiorstwa Państwowego
„Porty Lotnicze”

	Do:
	Sz. P. Minister Andrzej Adamczyk
	Minister Infrastruktury

	
	Sz. P. Minister Mikołaj Wild
	Sekretarz Stanu, pełnomocnik rządu ds. Centralnego Portu Komunikacyjnego dla RP


	Dotyczy:
	zajęcia stanowiska przez ministra właściwego do spraw transportu, w sprawie realizacji przez Przedsiębiorstwo Państwowe „Porty Lotnicze” transakcji polegającej na nabyciu, w drodze wezwania, do 100% akcji w kapitale zakładowym Przedsiębiorstwa Handlu Zagranicznego „Baltona” S.A. z siedzibą w Warszawie oraz objęcia emisji obligacji emitowanych przez Przedsiębiorstwo Handlu Zagranicznego „Baltona” S.A. z siedzibą w Warszawie w celu finansowania bieżącej działalności Przedsiębiorstwa Handlu Zagranicznego „Baltona” S.A. oraz refinansowania istniejącego zadłużenia


w nawiązaniu do przekazywanych wcześniej informacji oraz w związku z uchwałą Rady Nadzorczej Przedsiębiorstwa Państwowego „Porty Lotnicze” podjętą w dniu 9 września 2019 r., na podstawie której Rada Nadzorcza (i) zarekomendowała Prezesowi Przedsiębiorstwa Państwowego „Porty Lotnicze” kontynuację prac nad transakcją polegającą na nabyciu, w drodze wezwania, do 100% akcji w kapitale zakładowym Przedsiębiorstwa Handlu Zagranicznego „Baltona” S.A. z siedzibą w Warszawie oraz objęcia emisji obligacji emitowanych przez Przedsiębiorstwo Handlu Zagranicznego „Baltona” S.A. z siedzibą w Warszawie w celu finansowania bieżącej działalności Przedsiębiorstwa Handlu Zagranicznego „Baltona” S.A. oraz refinansowania istniejącego zadłużenia („Transakcja”);
oraz (ii) zobowiązała Prezesa Przedsiębiorstwa Państwowego „Porty Lotnicze” do wystąpienia do Ministra właściwego do spraw transportu o zajęcie stanowiska w sprawie realizacji Transakcji, niniejszym zwracam się do Szanownych Panów o zajęcie stanowiska przez Ministra właściwego do spraw transportu w sprawie Transakcji.

Z uwagi na poufny charakter oraz wrażliwość danych i informacji wynikających z faktu, iż Baltona SA jest spółką giełdową, a informacje o Transakcji mogą istotnie wpływać na cenę akcji i podlegają szczególnym przepisom związanym w obrotem giełdowym, parametry finansowe Transakcji zostaną przesłane oddzielnym pismem zastrzeżonym.
Zwracam uwagę Pana Ministra na istotne kwestie związane z przedmiotową Transakcją oraz konieczność podjęcia pilnych działań i decyzji w tym zakresie w związku z poważnym zagrożeniem zmaterializowania się ryzyk opisanych w niniejszym dokumencie.

UZASADNIENIE
Przedsiębiorstwo Państwowe „Porty Lotnicze” działające jako przedsiębiorstwo państwowe, na podstawie Ustawy z dnia 15 września 2017 r. o przedsiębiorstwie państwowym „Porty Lotnicze”, prowadzi działania zmierzające do zbudowania kompetencji i przychodów z branży pozalotniczej, które wypełnią w ramach Grupy Kapitałowej PPL lukę po przychodach utraconych z tytułu nieodpłatnego  przekazania do Skarbu Państwa spółki zależnej Chopin Airport Develompent. Luka ta jest szczególnie mocno widoczna w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych zarówno na poziomie przychodów i wyniku netto, jak i również wartości posiadanych aktywów.
Podjęte przez PPL działania zmierzają do zakupu akcji i przejęcia własności jednego z dwóch największych na rynku polskim operatorów sklepów i lokali na terminalach lotniskowych, w tym w strefach zastrzeżonych, jakim jest notowane na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie Przedsiębiorstwo Handlu Zagranicznego „Baltona” SA. 
Pierwszą inicjatywę pozyskania kompetencji w zakresie prowadzenia działalności handlowej i usługowej PPL podjął blisko dwa lata temu, jednak nie doprowadziła ona do zamierzonego efektu z uwagi na brak reakcji.  Obecne działania PPL wynikają niejako z sytuacji finansowej Baltony, która w niedługim czasie może doprowadzić do upadłości tego podmiotu. 

Następstwem takiego zdarzenia byłby drastyczny spadek przychodów PPL z tytułu najmu powierzchni handlowych w terminalu na Lotnisku Chopina, gdyż Baltona jest obecnie najemcą blisko 50% powierzchni handlowej a przychód zaplanowany przez PPL z tytułu umów z Baltoną w okresie dziewięciu lat byłby nie mniejszy niż 700 mln zł. 

Ogłoszenie upadłości Baltony mogłoby pozbawić PPL znacznej części tego przychodu i spowodować wymierne straty ekonomiczne w wielkich rozmiarach.
Dodatkowo, warto zwrócić uwagę na istotne zagrożenie monopolizacji rynku lotniskowej sprzedaży terminalowej przez jednego realnego konkurenta Batony jakim jest Lagardere Travel Retail. 

Do chwili obecnej, na podstawie szeregu badań due dilligence w obszarze m.in. ekonomicznym i prawnym nie powzięto informacji o tym, aby obecna zła sytuacja finansowa była wynikiem strukturalnych problemów Baltony, czy następstwem czynów niedozwolonych osób zarządzających.

PPL jest gotowy do finalizacji przejęcia spółki i realne dofinansowanie operacji spółki we wrześniu 2019 r. Brak decyzji o podjęciu działań zmierzających do repolonizacji podmiotu o znanej marce oznacza podjęcie decyzji o rezygnacji z istotnych korzyści biznesowych, wizerunkowych, tak dla PPL, jak i Skarbu Państwa i innych jego kluczowych Spółek.

Rys historyczny i uwarunkowania rynkowe
W roku 2012 Baltona SA została w okresie obowiązywania gwarantowanego okresu najmu usunięta przez ówczesne władze PPL z Lotniska Chopina rzekomo na skutek przebudowy lotniska (choć umowy na okres gwarantowany zawarto w czasie, kiedy PPL musiał mieć świadomość konieczności prac budowlanych i koncepcji przebudowy). Skutkiem takich działań było wystąpienie zarówno przez Baltona SA, jak i udziałowca Baltony, indyjską spółkę Flemingo na drogę sądową przeciwko odpowiednio PPL i państwu polskiemu w ramach ochrony inwestycji wzajemnych (tzw. BIT). Kwota roszczeń Baltony względem PPL przekraczała 400 mln zł, natomiast postępowanie BIT sięgało kwoty 90 mln zł i zakończyło się wyrokiem arbitrażowym zasądzającym przedmiotową kwotę na rzecz Flemingo od państwa polskiego w roku 2017. 

Niezrozumiałe wydaje się postępowanie ówczesnych władz PPL, które zamiast prowadzić negocjacje z Baltona SA i Flemingo po zakończeniu przebudowy Lotniska Chopina celem zawarcia ugody i wygaszenia roszczeń, które już wówczas były wysoce prawdopodobne i ryzykowne, zawarło umowy najmu na powierzchnie komercyjne z francuskim podmiotem Lagardere Travel Retail („LTR”). Doprowadziło to również do sytuacji, w której podmiot ten operował prawie na całości powierzchni komercyjnej lotniska, monopolizując strefę handlową.
W drugiej połowie 2017r., po wygaśnięciu części umów najmu LTR na około 47% powierzchni komercyjnej, PPL przystąpił do procesu wyboru najemcy tych powierzchni. Z uwagi na toczący się spór z PPL, Baltona SA nie mogła brać udziału w tym procesie. 
W pierwszym etapie LTR próbował przedłużyć kończące się umowy na kolejne długie lata bez powiadamiania rynku i prowadzenia jakichkolwiek innych negocjacji, oferując ceny i warunki porównywalne do cen z kończących się umów. Zaistniała nawet argumentacja, że tzw. wyjście na rynek może spowodować obniżenie tych cen.

Wobec uwag zgłoszonych przez nowo utworzone Biuro Audytu, Przeciwdziałania Nadużyciom i Korupcji do takiego trybu, Prezes PPL (wówczas działający jeszcze w ramach poprzedniej ustawy o PPL jako Naczelny Dyrektor), polecił otwarcie szerokiego postępowania obejmującego próbę przyciągnięcia podmiotów zagranicznych, dotychczas nie działających jeszcze na rynku polskim (np. Dufry). W trakcie trwania tego postępowania, uzyskano także zgodę Komitetu Ekonomicznego Rady Ministrów (KERM) na podjęcie negocjacji z Baltona SA, która wyraziła gotowość z rezygnacji z roszczeń wobec PPL, a także deklarowała wolę Flemingo do odstąpienia od zasądzonego przez międzynarodowy trybunał arbitrażowy wyroku w przypadku osiągnięcia porozumienia.
Z uwagi na fakt, iż żaden z podmiotów zagranicznych nie zdecydował się na wejście na rynek polski i oferta LTR nadal była ofertą monopolisty, PPL zdecydował się na unieważnienie postępowania oraz na rozpoczęcie po uzyskaniu zgody KERM negocjacji już z dwoma realnymi uczestnikami rynku, tj. LTR oraz Baltona SA. Jednocześnie w Prokuratorii Generalnej RP rozpoczęły się negocjacje nad zawarciem ugody prowadzącej do zrzeczenia się zasądzonych roszczeń przez Flemingo od państwa polskiego oraz samymi potencjalnymi umowami najmu obejmującymi rezygnację z roszczeń Baltona SA wobec PPL, jeśli doszłoby do ich zawarcia umów najmu na warunkach rynkowych.

W efekcie tych działań w maju 2018r., po zamknięciu wszelkich negocjacji zawarto umowy najmu z Baltona SA oraz państwo polskie zawarło Ugodę (Ugoda) z Flemingo, gdzie strony te zrzekły się wszelkich roszczeń, także już zasądzonych. Wcześniej za zawarcie tych umów i Ugody uzyskano zgodę KERM. Warto podkreślić, iż wartość czynszów minimalnych uzyskanych przez PPL w tym procesie przekroczyła bardzo istotnie kwotę 100 mln zł w okresie najmu w porównaniu do wcześniejszej, monopolistycznej oferty LTR, przy czym sam LTR złożył również tak istotnie wyższą ofertę w momencie świadomości pojawienia się realnej konkurencji.
W połowie roku 2018 doszło więc do procesu zmiany najemcy na części powierzchni handlowych na Lotnisku Chopina, w efekcie czego sytuacja na rynku powierzchni komercyjnych na lotnisku wyglądała następująco:
	Operator
	Udział w powierzchni

	LTR
	48%

	Baltona
	47%

	pozostali (Keraniss, Kruk)
	5%


Pojawienie się realnej konkurencji na lotnisku przyniosło korzyści nie tylko dla PPL w postaci tak istotnie wyższych czynszów, lecz także odbyło się z korzyścią dla pasażerów.

Strona francuska z dużym niezadowoleniem przyjęła taki obrót spraw i podjęła szereg działań na różnych polach, angażując nawet ambasadora Francji, czy doprowadzając do sytuacji, w której marki francuskie (Dior i Chanel) odmówiły sprzedaży ich produktów w sieci Baltona SA.
W pierwszym kwartale 2019r. m.in. na skutek znacznie wyższych niż zakładano pierwotnie nakładów finansowych na adaptację lokali przejętych od LTR (konieczność przeprowadzenia głębokich remontów, brak dokumentacji, znacznie dłuższy czas remontów i adaptacji) czy braku możliwości sprzedaży w/w marek w segmencie P&C (Perfumes and Cosmetics), Baltona zaczęła doświadczać problemów finansowych, przekładających się na możliwość zatowarowania sklepów. Problemy te miały charakter spirali (efekt domina – braki w zatowarowaniu i asortymencie oznaczały spadek obrotów, który generował mniej pieniędzy na zatowarowanie), natomiast ich intensywność zależna była ściśle od sezonowości sprzedaży. Sezonowość sprzedaży na Lotnisku Chopina w tej sferze wygląda następująco:
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Na innych lotniskach, na których operuje Baltona SA, ta sezonowość ma jeszcze bardziej intensywny charakter. 
Z posiadanych przez PPL informacji wynikało, iż LTR  podjął na  początku 2019r. rozmowy zmierzające do przejęcia Baltona SA, od których jednak odstąpiono z uwagi na realny brak możliwości zgody UOKiK. Z perspektywy LTR, najlepszy z możliwych byłby scenariusz upadku Baltona SA. Gdyż wówczas w sposób „naturalny”, bez problemów z UOKiK, LTR mógłby praktycznie zdominować cały rynek powierzchni handlowych na wszystkich lotniskach w Polsce. Sytuacja na rynku tych powierzchni przedstawia się następująco:
	Lotnisko
	pax 2018
	dutyfree
	inny retail

	Warszawa
	17.8
	LTR + BAL + Keraniss (jeden sklep)
	LTR + BAL + Kruk

	Kraków
	6.8
	LTR + BAL (kosmetki) + Keraniss (alkohol, tytoń)
	LTR + inni

	Gdańsk
	5.0
	LTR
	LTR + inni

	Katowice
	4.8
	BAL
	LTR + BAL

	Wrocław
	3.3
	BAL
	LTR + inni

	Modlin
	3.1
	LTR
	LTR + BAL

	Poznań
	2.5
	BAL
	LTR + inni

	Rzeszów
	0.8
	BAL
	LTR

	Szczecin
	0.6
	BAL
	LTR


W tej sytuacji, mając świadomość realnego zagrożenia dużymi stratami finansowymi oraz wizerunkowymi dla PPL, a także monopolizacji rynku przez LTR i narzucania przez ten podmiot warunków handlowych wszystkim lotniskom w Polsce po upadku Baltona SA (sytuacja przypominająca relację Ryanair z Lotniskiem w Modlinie, skutkującej „jałmużną” opłatą pasażerską płaconą przez tę linię lotniczą), PPL, dostrzegając także istotne możliwe korzyści ekonomiczne dla PPL, a także państwa polskiego wynikające z potencjalnych synergii opisane w dalszej części, podjął działania zmierzające do przejęcia Baltona SA z zachowaniem wszelkich uprawnień i praw wynikających zawartej z państwem polskim Ugody.
Scenariusz, w którym to zarządzający lotniskiem jest jednocześnie właścicielem podmiotu będącego operatorem powierzchni komercyjnej na tym lotnisku jest scenariuszem występującym na europejskich lotniskach, co ilustrują poniższe przykłady: 
[image: image2.emf]Kraj Lotnisko Miasto Pax 2017 operator/rzy dutyfree data powstania inne inne

Bułgaria Sofia Airport Sofia 6,489,726 SA Duty Free dostawca GH

Germany Munich Airport Munich 44,573,176 Eurotrade

1973, 100% należy do 

lotniska od 2008 dostawca GH

70 sklepów, 75% m.kw., 

95% obrotów

Germany Stuttgart Airport Stuttgart 10,957,782 Handels und Service GmBH spółka zależna lotniska

Ireland Dublin Airport Dublin 29,582,321 Aer Rianta International

1988 (1947 jako Aer 

Rianta)

100% spółka zależna Dublin 

Airport Authority

zarządza sklepami na 17 

lotniskach na świecie

Iceland Keflavik Airport Keflavik 8,755,352 Duty Free Store 2005 (2000) 100% spółka zależna

Italy Venice Marco Polo Venice 10,357,339 Elite Duty Free 100% spółka zależna

Norway

Tromso, Haugesund, 

Alesund, Bodo Oslo 5,776,908 Avinor dostawca GH


Na początku kwietnia 2019r. na spotkaniu w Prokuratorii Generalnej RP, w którym uczestniczyli przedstawiciele PPL oraz Ministerstwa Infrastruktury oraz Prokuratorii Generalnej RP, na którym omawiano problemy finansowe Baltona SA, prezes PPL zainicjował temat przejęcia Baltona SA przez PPL i utworzenia na tej bazie podmiotu zarządzającego najmem powierzchni handlowych na lotniskach w Polsce, a w przyszłości na Centralnym Porcie Komunikacyjnym.  Mimo, iż wówczas taka propozycja nie spotkała się z pozytywnym odbiorem Pana Ministra Mikołaja Wilda, to jednak po przedstawieniu przez Prezesa PPL popartych ustaleniami z przeprowadzonych spotkań z innymi spółkami skarbu państwa możliwych synergii i korzyści na szczeblu państwowym w połowie maja 2019r. w czasie spotkania w siedzibie Prokuratorii Generalnej RP uzyskano zgodę Ministra Wilda na podjęcie rozmów w sprawie nabycia Baltona SA przez Flemingo. W tym celu w zawarto umowy z doradcami (PKO Dom Maklerski oraz Kancelaria prawna GIDE) w wartościach podprogowych leżących w gestii Prezesa PPL, a następnie w dniu 18 czerwca 2019. uzyskano zgodę Rady Nadzorczej PPL na zawarcie dalszych umów z tymi doradcami z uwagi na przekroczenie wartości progowych. Zgodnie z porządkiem korporacyjnym i stosownie do wymogów uzyskania zgód Rady Nadzorczej, zawarto również odpowiednie umowy na ocenę sytuacji ekonomicznej oraz wykonanie testów Prywatnego Inwestora z Ernst&Young  oraz Mazars Polska na wycenę akcji tej firmy.
W międzyczasie, na początku maja 2019r., Flemingo, Baltona SA, PPL, przedstawiciele Ministerstwa Infrastruktury oraz Prokuratorii Generalnej RP spotkali się z przedstawicielami holenderskiej firmy oferującej chęć przejęcia jednej z zagranicznych spółek-córek Baltona SA oraz kontraktu na Lotnisku Chopina. Uwagę zwrócił obszar geograficzny działania tej firmy, szczególnie Daleki Wschód i francuskie bazy wojskowe. Ponadto do skutecznego zawarcia takiej transakcji konieczne było dokonanie cesji praw z zawartej umowy najmu, która naruszałaby bezpieczeństwo zawartej Ugody. Dalsze rozmowy Flemingo z tym podmiotem nie były kontynuowane. 
Kalendarium wydarzeń stanowi Załącznik nr 1 do niniejszego pisma.
Pierwszą próbę pozyskania kompetencji w zakresie prowadzenia działalności handlowej i usługowej PPL podjął blisko dwa lata temu, jednak nie doprowadziła ona do zamierzonego efektu. Obecne działania PPL wynikają niejako z sytuacji finansowej Baltony SA, która w niedługim czasie może doprowadzić do upadłości tego podmiotu. 
Następstwem takiego zdarzenia byłby drastyczny spadek przychodów PPL z tytułu najmu powierzchni handlowych w terminalu na Lotnisku Chopina, gdyż Baltona SA jest obecnie blisko 50% powierzchni handlowej a przychód zaplanowany przez PPL z tytułu umowy z Baltoną w okresie dziewięciu lat byłby nie mniejszy niż 700 mln zł. 
Ogłoszenie upadłości Baltony mogłoby pozbawić PPL znacznej części tego przychodu i spowodować wymierne straty ekonomiczne w wielkich rozmiarach.
Dodatkowo, warto zwrócić uwagę na istotne zagrożenie monopolizacji rynku lotniskowej sprzedaży terminalowej przez jednego realnego konkurenta Batony jakim jest Lagardere Travel Retail. 
Do chwili obecnej, na podstawie szeregu badań due dilligence w obszarze m.in. ekonomicznym i prawnym nie powzięto informacji o tym, aby obecna zła sytuacja finansowa była wynikiem strukturalnych problemów Spółki, czy następstwem czynów niedozwolonych osób zarządzających.
PPL jest gotowy do finalizacji przejęcia spółki i realne dofinansowanie operacji spółki we wrześniu 2019 r. Brak decyzji o podjęciu działań zmierzających do repolonizacji podmiotu o znanej marce oznacza podjęcie decyzji o rezygnacji z istotnych korzyści biznesowych, wizerunkowych, tak dla PPL, jak i Skarbu Państwa i innych jego kluczowych Spółek, a także ekspozycję na upadłość Baltona SA i wszelkie negatywne konsekwencje tego faktu.
Opis sytuacji bieżącej Baltony na Lotnisku Chopina

Baltona prowadzi działalność w 14 lokalach i wynajmuje około 2.900 m2 (47% z 6.200 m2 całkowitej powierzchni dedykowanej na handel).
Dotychczasowe wyniki sprzedażowe Baltony nie odzwierciedlają potencjału jaki obiektywnie podmiot profesjonalny mógłby osiągać z zajmowanej powierzchni handlowej. Udziały powierzchni i udziały sprzedaży na Lotnisku Chopina kształtują się następująco (dane za styczeń-lipiec 2019): 

	Operator
	Udział w powierzchni
	Udział w sprzedaży

	LTR
	48%
	54%

	Baltona
	47%
	36%

	pozostali (Keraniss, Kruk)
	5%
	10%


Przy porównywalnej powierzchni głównego konkurenta Baltona uzyskuje o około 30 proc. niższą sprzedaż.
Jednocześnie relacja płaconego czynszu najmu do osiąganej sprzedaży (tzw. yield), określająca rentowność prowadzonej działalności, wyniosła w tym samym okresie ok. 37% przy uwzględnieniu wszystkich lokali Baltony, w tym 44% dla samego flagowego sklepu duty free o pow. ok. 1.300 m2, co jest wartością istotnie przewyższającą średnią branżową, która nie przekracza 30% dla europejskich lotnisk notujących 10-30 mln pasażerów rocznie. 

Głównymi czynnikami wpływającymi na tę sytuację są:

a) Wysoki udział procentowy czynszów minimalnych w przychodach Baltona SA  na skutek spadku obrotów,
b) trudności w optymalnym zatowarowaniu sklepów przez Baltonę m.in. w asortyment perfumeryjny (wiodące marki francuskie np. Chanel, Dior nie są dostępne w warszawskich lokalach Baltony), 

c) w warunkach występowania konkurencji ceny produktów charakteryzują się nieco niższą marżowością niż w warunkach „monopolu” (aczkolwiek ceny w sklepach na lotnisku są w dużej mierze pochodną cen miejskich i na innych lotniskach).

Sytuacja Baltony w zakresie osiąganej sprzedaży i wskaźnika yield będzie się pogarszać wraz z końcem sezonu letniego tj. wejściu w niższy sezon ruchu pasażerskiego i tym samym niski sezon sprzedażowy (listopad–kwiecień). Prawdopodobieństwo problemów z płynnością i regulowaniem zobowiązań wobec PPL wzrośnie w znacznym stopniu. 
W 2020 roku będą miały także wymagane dodatkowe płatności Baltony na rzecz PPL wynikające z Ugody regulującej rozliczenia z tytułu obowiązywania 3 umów najmu dla których okresy tymczasowej działalności przypadały na okres od lipca do sierpnia/października 2018 roku (ok 8,5 mln zł). W roku 2021 kończą się także upusty w czynszach minimalnych przyznane Baltonie (ok 1,66 mln zł miesięcznie). Sfinansowanie tych płatności z zysków będzie dodatkowym dużym obciążeniem dla operatora.

Poczynione do chwili obecnej ustalenia wskazują, że jako przyczynę utraty płynności Baltony można wskazać skokowy wzrost sprzedaży Spółki w wyniku podpisania umów z PPL.  Ze względu na zwiększenie sprzedaży, konieczności przekazania dostaw od pośredników do producentów/dostawców, co za względu na charakterystykę rynku wymusiło konieczność zabezpieczenia dostaw szeregiem poręczeń i gwarancji, następstwem czego było z kolei przekierowanie znacznej części kapitału obrotowego na wymaganie gwarancje i poręczenia.

Kolejnym elementem, który mocno waży na złym obecnym stanie finansowym jest znaczne przekroczenie kwot pieniężnych przeznaczonych na uruchomienie punktów sprzedaży na Lotnisku Chopina.

Jeszcze jeden element decydujący o obecnym stanie finansów Batony to brak uzyskania pełnego asortymentu towarów i stanów magazynowych które pozwoliłyby na realizację zaplanowanych celów sprzedaży i osiągnięcie założonej marży z działalności.

Ostatnim, ale równie istotnym elementem wpływającym na poziom osiągniętego przychodu jest uruchomienie placówek handlowych w tak zwanym „niskim sezonie” następstwem czego, również nie udało się osiągnąć założonego poziomu przychodów.

Wszystkie te czynniki sumarycznie doprowadziły do obecnych problemów finansowych Baltony.
Według oświadczenia Prezesa PHZ Baltony Piotra Kazimierczaka z dnia 10 września, sytuacja finansowa spółki jest skrajnie trudna: gwarancje bankowe mają datę zapadalności 13 września 2019 r. Umowy nie zostaną prawdopodobnie przedłużone dalej niż do 13 października br. Pierwsze problemy płynnościowe w obszarze czynszów w skali prowadzącej do wypowiedzenia umów najmu na innych niż warszawskie lotniskach, wstrzymania dostaw i ryzyka rozpoczęcia postępowań upadłościowych mogą pojawić się na koniec września br.
Ocena skutków upadku Baltony
Ocena skutków ogłoszenia upadłości podmiotu PHZ Baltona S.A. była przez PPL analizowana pod względem prawnym i finansowym.

Na bazie tej analizy i wątpliwości PPL co do możliwości wyegzekwowania wymagalnych należności oraz kondycji finansowej (bieżącej oraz przyszłej) PHZ Baltona S.A. powstało szereg badań i opinii prawnych, w tym:
· „STANOWISKO w sprawie potencjalnych działań jakie może podjąć Przedsiębiorstwo Państwowe "Porty Lotnicze" z siedzibą w Warszawie względem spółki pod firmą Przedsiębiorstwo Handlu Zagranicznego "Baltona" S.A. z siedzibą w Warszawie w związku z ewentualnym brakiem płatności należności wynikających z umów najmu zawartych w dniu 6 maja 2018 r.” z dnia 26 marca 2019 r.
· „INFORMACJA PRAWNA w przedmiocie potencjalnych skutków prawnych scenariusza opisanego w pkt 2 pliku w formacie EXCEL wytworzonego w Pionie Handlowym Przedsiębiorstwa Państwowego „Porty Lotnicze” z siedzibą w Warszawie pod nazwą „Balfall – 16.05.2019” z dnia 27 maja 2019 r.

Następstwem upadłości byłby drastyczny spadek przychodów PPL z tytułu najmu powierzchni handlowych w terminalu na Lotnisku Chopina, gdyż Baltona SA jest najemcą obecnie blisko 50% powierzchni handlowej a przychód zaplanowany przez PPL z tytułu umowy z Baltoną w okresie dziewięciu lat byłby nie mniejszy niż 700 mln zł.

Ogłoszenie upadłości Baltony mogłoby pozbawić PPL znacznej części tego przychodu i spowodować wymierne straty ekonomiczne w wielkich rozmiarach.

Upadłość Batony stanowiłaby poważne zagrożenie dla przychodów PPL, zarówno w krótkim jak i długim okresie: Otwarte pozostają pytania, czy Sąd upadłościowy pozwoliłby na prowadzenie procesu naprawczego, czy zadecydowałby o upadłości likwidacyjnej. W ocenie służb PPL, prawdopodobieństwo kontynuacji działalności w ramach procesu naprawczego jest bliskie zeru z uwagi na brak płynności Baltony i zaległości czynszowe połączone z brakiem zdolności generowania wystarczającej gotówki (wejście w niski sezon).
Obydwa te scenariusze są bardzo mocno negatywne dla PPL (Spadek przychodów i straty wizerunkowe), gdyż nie można wykluczyć sytuacji zamknięcia połowy lokali handlowych także w kolejnym nadchodzącym wysokim sezonie z uwagi na trwające postępowanie upadłościowe.
W przypadku ogłoszenia upadłości PHZ Baltona S.A. PPL poniósłby straty finansowe w postaci utraconych przychodów oraz niespłaconych należności, które według wstępnych szacunków w okresie najbliższych 4-5 lat mogłyby wynieść kilkaset milionów złotych. Nawet przy założeniu, iż po ogłoszeniu upadłości PHZ Baltona S.A., syndyk wypowiedziałby umowy najmu i zwrócił powierzchnie będące przedmiotem umów najmu, wówczas PPL w celu ograniczenia strat rozpocząłby działania naprawcze polegające na przeprowadzeniu procesu najmu ratunkowego oraz docelowego, przy czym oba te procesy prowadzone byłyby jednocześnie i byłyby skazane na „łaskę i niełaskę” jedynego wówczas monopolisty, tj. LTR.

Zakłada się, że dopiero po upływie roku od ogłoszenia upadłości PHZ Baltona S.A. PPL zakończyłby proces komercjalizacji docelowej, gdyż ten proces wymaga konsultacji z rynkiem. Do tego czasu, po upływie okresu wypowiedzenia umowy przez syndyka, zwrocie lokali i przeprowadzeniu ich adaptacji, PPL wdrożyłby najem ratunkowy, w którym z uwagi na wymagania rynku zapewne nie wszystkie lokale byłyby wynajęte, a uzyskane przychody z najmu niższe niż w najmie docelowym w warunkach monopolu LTR.
Drugie z istotnych zagrożeń to możliwość monopolizacji rynku sprzedaży terminalowej przez jednego realnego konkurenta Batony jakim jest Lagardere Travel Retail. Drugi z najemców , tj. LTR nie ma możliwości przejęcia kontraktów Batony z PPL, gdyż wprost prowadzi to do monopolu LTR i z dużym prawdopodobieństwem nie ma szans na uzyskanie akceptacji Urzędu Ochrony Konkurencji i Konsumentów.
Kolejnym wariantem postępowania LTR jest możliwość pozorowania chęci „przejęcia” kontraktu Baltony i podejmowanie jednoczesnych działań zmierzających do przyspieszenia upadłość tej spółki. Taki przebieg wypadków pozwoliłby LTR przejęcie całości sprzedaży na terminalu Lotniska Chopina, realizowanej w oparciu o połowę wynajmowanej powierzchni co również doprowadziłoby do obniżenia dochodów z najmu i przychodów PPL. Z obserwacji PPL, to właśnie ten scenariusz jest realizowany przez LTR, obejmując czarny PR.
Ostatecznie wykreowałoby to monopol rynku i doprowadziło do dyktatu najemcy kolejnych postępowaniach.

Opisane powyżej okoliczności stanowią zagrożenie dla sytuacji finansowej nie tylko PPL, lecz także wszystkich polskich lotnisk oraz Polskiej Żeglugi Morskiej.
Kolejnym ryzykiem jest oddanie istotnych branż jak dystrybucji rynku prasy, produktów marżowych i przynoszących istotne obroty, jak alkohole, tytoń, produkty regionalne, czy usługi gastronomiczne na rzecz konkurenta zagranicznego, zamiast rozwoju synergii z istotnymi Spółkami Skarbu Państwa jak np. Orlen w zakresie tej oferty.
Dziś na lotniskach rynek dystrybucji prasy jest praktycznie zmonopolizowany przez należący do LTR podmiot Inmedio (operujący również na dworcach i innych punktach w miastach), a także zależny od LTR Kolporter SA.
Kolejnym istotnym ryzykiem jest absolutna monopolizacja strefy bezcłowej i bezkonkurencyjny dostęp do stref zastrzeżonych lotnisk z zastosowaniem tzw. procedury znanego dostawcy, która pozwoli na przewóz towarów do/z tej strefy, a także przeładunek między nimi bez kontroli bezpieczeństwa. 

Wśród tych zagrożeń związanych z transakcją jest również takie, które można określić jako nieformalny wpływ na proces zakupowy. Zagrożenie może płynąć zwłaszcza od spółki LTR przy wsparciu „lobbyingu francuskiego”, gdyż skuteczne przeprowadzenie transakcji nabycia Batony przez PPL, uczyni praktycznie niemożliwym zbudowanie jej pozycji monopolistycznej na polskim rynku.
Wszystkie powyższe okoliczności zebrane sumarycznie pozwoliły na przygotowanie procesu przyjęcia Baltony przez PPL w działania zmierzające do utrzymania przychodów po stronie PPL i ochrony interesów Przedsiębiorstwa i Państwa Polskiego.

Wstępne rozmowy prowadzone przez Prezesa PPL z osobami reprezentującymi właścicieli Batony przy udziale wspierających PPL doradców prawnych z Kancelarią GIDE oraz finansowych ( Dom Maklerski PKO BP, doprowadziły do zawarcia listu intencyjnego określającego podstawy i zakres naszych rozmów (który wygasł).

Na wstępnie określono zakres ceny za jaką PPL jest skłonny nabyć Baltonę oraz warunków jakie muszą zaistnieć, aby był skłonny takie oświadczenie złożyć.

Cały proces nabycia został poprzedzony badaniem stanu spółki Baltona przeprowadzonego przez firmę doradczą Ernst&Young w zakresie finansowym oraz podatkowym, a także przez kancelarię GIDE - w zakresie prawnym. Wynik badania potwierdził stan Batony znany PPL, co pozwoliło na podjęcie działań zmierzających do skutecznego nabycia tego podmiotu.

Wśród tych zagrożeń związanych z transakcją jest również takie, które można określić jako nieformalny wpływ na proces zakupowy. Zagrożenie może płynąć zwłaszcza od spółki LTR, gdyż skuteczne przeprowadzenie transakcji nabycia Batony przez PPL, uczyni praktycznie niemożliwym zbudowanie jej pozycji monopolistycznej na polskim rynku.

Obraz rynku przy braku konkurencji ze strony Baltony

Upadłość Baltony i zniknięcie z rynku udostępniania powierzchni handlowej wiąże się z następującym ryzykami:

a) Potencjalnie negatywny i jednocześnie skumulowany wpływ na inne porty regionalne, w których Baltona jest najemcą powierzchni handlowych (Wrocław, Poznań, Katowice, Rzeszów, Szczecin), w tym m.in. czasowe ograniczenia w dostępności oferty zakupowej dla pasażerów.

b) Ograniczony wybór operatora handlowego w przyszłych przetargach na masterkoncesję, skutkujący ryzkiem uzyskiwania niższych ofert czynszowych. W ostatnim postępowaniu w roku 2018 chęć prowadzenia działalności na Lotnisku Chopina nie wyrazili dwaj wiodący operatorzy europejscy (Dufry, Heinemann), co powodowało, że realnym dużym operatorem traver retail był tylko LTR oraz mniejsze podmioty wyrażające zainteresowanie tylko wybranymi lub pojedynczymi lokalami (np. Keraniss). W praktyce powstałby monopol LTR.
c) Brak konkurencji mogący skutkować podwyższaniem cen w sklepach na Lotnisku Chopina pomimo, faktu iż ceny na lotnisku są w dużej mierze pochodną cen miejskich i cen na innych lotniskach, przez co nie występuje efekt klasycznego monopolu cenowego.
d) W przypadku zajęcia przez LTR powierzchni handlowej zajmowanej obecnie przez Baltonę (co podniosłoby łączny wskaźnik wynajmu LTR do ok 95% całej powierzchni handlowej) oraz utrzymania przez LTR wynajmu znacznej powierzchni gastronomicznej (68% całej powierzchni gastronomicznej) wystąpienie dużego uzależnienia od jednego partnera, co może powodować ekspozycję na związane z tym ryzyka biznesowe.

Korzyści na przyszłość po przejęciu Baltony przez PPL
Korzyści wynikające z przejęcia Baltona SA przez PPL obejmują korzyści ekonomiczne dla PPL, ale przede wszystkim korzyści dla państwa polskiego.
Pierwszą ewidentną korzyścią repolonizacji Baltona SA jest możliwość rozwoju ekonomicznego i rynkowego tego podmiotu jako spółki-córki PPL. Uzasadnieniem dla podjęcia działań zmierzających do nabycia Baltony jest zatem poza zniesieniem ryzyk opisanych powyżej zbudowanie pozostającej pod kontrolą Skarbu Państwa spółki zarządzającej sprzedażą towarów i usług w portach lotniczych zlokalizowanych na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej.

Taki cel działań PPL pozwoli wynegocjować dla Przedsiębiorstwa znacznie wyższe przychody od tych, które jest ono w stanie zrealizować otrzymując w tym zakresie pośrednika w postaci Batony, LTR.

Ponadto ze względu na zlokalizowanie tej sfery działalności po stronie przychodów PPL i pozostałych portów stwarza to możliwość prowadzenia działalności z pominięciem PZP i maksymalizację zysków. Zgodnie z prawem nie ma bowiem wymogu prowadzenia postępowań konkursowych. Nawet w wątpliwej sytuacji, w której UOKiK mógłby takie ograniczenia częściowe wprowadzić, podmiot ten nadal miałby bardzo istotne możliwości ekspansji rynkowej i ekonomicznej. 
Po przejęciu PHZ Baltona S.A. przez PPL zaistnieją możliwości dodatkowych   projektów biznesowych w tym efektu synergii we współpracy z innymi podmiotami m.in. w:

1) Potencjalny wzrost zakresu działalności i ewentualnego przychodu PPL poprzez rozszerzenie zakresu działalności i planowane nawiązanie współpracy z podmiotami należącymi do Skarbu Państwa np. Orlen, Poczta Polska, itp. (w zakresie nie tylko i wyłączenie handlowym ale również gastronomicznym czego przykładem jest Orlen Café).
Synergie te mogłyby obejmować zarówno korzyści z tytułu wolumenu zakupowego i warunków handlowych u dostawców, w tym zarządzania polityką dostaw z uwzględnieniem interesów podmiotów polskich, lecz także tworzenie atrakcyjnej oferty handlowej opartej na wspólnych produktach (w tym prowadzenie i promocja marek np. Orlen Cafe, czy Orlen Bistro na lotniskach obok znanym marek międzynarodowych).

2) Zbudowanie w oparciu o markę Zoom Baltony oraz sieć Orlen (w tym Ruch SA), a także zasoby Poczty Polskiej czy PKP (dworce kolejowe) alternatywnego dystrybutora rynku prasy stanowiącego przeciwwagę do oferty francuskiej,

3) Promowanie polskich marek i polskich produktów poprzez ich właściwą ekspozycję oraz ekspansję w sieciach sprzedaży komercyjnej i gastronomicznej na lotniskach i promach, a także jak w przypadku rynku prasy w synergii zarządczej z państwowymi podmiotami (połączenia rynku travel retail z rynkiem detalicznym może być wykorzystane do promowania polskich marek i producentów na bardzo szeroką skalę),

4) Planowane przeniesienie finansowania operacji Spółki do polskiego banku w zakresie finansowania dłużnego nie niższego niż 120 mln zł oraz prowadzenia operacji biznesowych w wysokości 800 mln zł rocznie.
5) Uzyskanie efektu skali i korzystniejszych warunków w łańcuchu zamówień i dostaw do połączonej liczby lokalizacji lotniskowych oraz lokalizacji powyższych partnerów biznesowych od dostawców zagranicznych,

6) Wzrost siły negocjacji z powyższego tytułu i zwalczanie praktyk promujących obcy nacjonalizm kosztem interesu polskich podmiotów, np. sytuacja z Dior i Chanel,
7) Z perspektywy rozwoju rynku travel retail po Brexitcie, istnieje możliwość wygenerowania dodatkowych przychodów ze sprzedaży asortymentu duty free tj. alkoholi i wyrobów tytoniowych, co może czynić działalność operatora travel retail bardziej opłacalną.
8) Odzyskanie kontroli nad strefą wolnocłową oraz możliwość monitorowania / ograniczenia nieformalnej, niepożądanej działalności obcych podmiotów w tej strefie.
9) Korzyści wizerunkowe związane z repolonizacją polskiej marki Baltona, silnej i dobrze zakorzenionej na rynku polskim od 75 lat (w tym przez 55 lat w rękach Skarbu Państwa).
Przygotowanie PPL do transakcji
Na dzień przygotowania informacji PPL dysponuje wszystkimi dokumentami, które definiują transakcję oraz jej ryzyka oraz pozwalają na jej przeprowadzenie we wrześniu 2019 roku. 
Transakcja zostanie przeprowadzona w następujący sposób: PPL zawrze z podmiotem zależnym od Flemingo, który bezpośrednio będzie posiadał akcje w Baltonie („Sprzedający”), z Flemingo jako gwarantem oraz z Baltoną umowę inwestycyjną, na podstawie której zostanie między innymi ogłoszone wezwanie do sprzedaży akcji w Baltonie („UI”). Na podstawie UI Sprzedający zobowiąże się do złożenia w wezwaniu zapisów na sprzedaż wszystkich akcji Sprzedającego. Sprzedający zobowiąże się również, że nie wycofa zapisów złożonych w ramach wezwania, jeśli zostanie ogłoszone wezwanie na sprzedaż akcji przez inny podmiot.

Zgodnie z UI warunkami nabycia akcji w wezwania są: (i) uzyskanie zgody Prezesa UOKiK na dokonanie koncentracji lub upływ terminu na wydanie decyzji w tym przedmiocie; (ii) zawarcie przez Baltonę z PPL umowy, na podstawie której Baltona zagwarantuje PPL, że określone czynności opisane w UI nie zostały dokonane w okresie pomiędzy datą zawarcia UI a dniem roboczym przypadającym bezpośrednio przed terminem zakończenia przyjmowania zapisów na akcje w wezwaniu; (iii) podjęcie przez walne zgromadzenie Baltony uchwały w przedmiocie odwołania wszystkich członków rady nadzorczej Spółki oraz powołania do składu rady nadzorczej osób wskazanych Sprzedającemu przez PPL na piśmie przed datą walnego zgromadzenia, z tym zastrzeżeniem, że uchwała zostanie podjęta pod warunkiem skutecznego doręczenia Baltonie zawiadomienia o osiągnięciu przez PPL progu co najmniej 75% ogólnej liczby głosów na walnym zgromadzeniu Baltony, sporządzonego zgodnie z art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539 ze zm.) („UOP”);
(iv) osiągnięcie co najmniej 7.429.340 akcji, uprawniających do co najmniej 7.429.340 głosów na walnym zgromadzeniu Baltony objętych zapisami w wezwaniu.
Wycena akcji przejmowanych w wezwaniu jest potwierdzona testem prywatnego inwestora oraz wyceną wartości Baltony (w zakresie, w jakim nabycie następuje od Sprzedającego), zaś w pozostałym zakresie wynikać będzie z bezwzględnie wiążących przepisów UOP.
W przypadku braku zgody UOKiK PPL będzie mógł powołać spółkę celową, która będzie uprawniona do pośredniego nabycia akcji w Baltonie. Następnie PPL podejmie działania w celu zbycia spółki celowej innemu podmiotowi spoza Grupy PPL.
Zgodnie z UI Baltona wyemituje, a PPL obejmie, obligacje, z czego ustalona kwota zostanie przeznaczona na refinansowanie zobowiązań Baltony wobec BNP Paribas Bank Polska S.A. (pod warunkiem uzyskania zgody UOKiK na przejęcie kontroli nad Baltoną), a uzgodniona kwota zostanie przeznaczona na kapitał obrotowy Baltony. Termin wykupu obligacji zostanie określony na 15 miesięcy od daty emisji. Kupon transakcji zostanie określony na zasadach rynkowych a zasadność emisji jest potwierdzona pozytywnym testem prywatnego inwestora. 

Obligacje zostaną zabezpieczone między innymi zastawem finansowym na akcjach Sprzedającego w Baltonie, zastawami rejestrowym i finansowymi na zapasach Baltony oraz BH Travel Retail Poland sp. z o.o. oraz gwarancją korporacyjną wystawioną przez Flemingo.
Kluczowe dane dotyczące Transakcji zostaną przekazane w Załączniku nr 3 o klauzuli ZASTRZEŻONE.
W dniu 2 września 2019r. odbyła się pierwsze posiedzenie rady Nadzorczej PPL, na którym na wniosek przedsiębiorstwa, z udziałem wszystkich doradców (za wyjątkiem Mazars, którego wyniki prac uwzględniono w pracach Ernst&Young), miano rozpatrywać wniosek PPL o wyrażenie zgody na zawarcie umowy inwestycyjnej i objęcie obligacji Baltona SA, gdzie podano wszelkie istotne parametry transakcji. Wówczas nie podjęto uchwały, jednak poproszono o przygotowanie opinii prawnej przez Gide, która wskazywałaby, czy potrzebne jest wystąpienie do Ministra Właściwego ds. Transportu oraz Prokuratorii Generalnej RP o wyrażenie zgody na przeprowadzenie transakcji. Nie było wówczas żadnej wzmianki dotyczącej wystąpienia o zgodę do Ministra. Dodatkowo, Przewodniczący Rady Nadzorczej wyraził wolę zapoznania się ze wszystkimi dokumentami wytworzonymi w ramach transakcji, tj. umowami, załącznikami do umów i produktów analiz ekonomicznych i prawnych. W efekcie przygotowano parafowane przez strony istotne dokumenty (w tym Umowę Inwestycyjną oraz Umowę Emisji Obligacji), z którymi członkowie Rady Nadzorczej zapoznawali się w siedzibie PPL.
W okresie do połowy września 2019 r. trwają prace nad jedynie technicznymi zapisami załączników do umowy inwestycyjnej i umowy emisji obligacji, dotyczą one takich ustaleń, jak skład grupy kapitałowej Sprzedającego, umowy rachunków zastrzeżonego i powierniczego (które stanowią odbicie warunków wynegocjowanych w UI), warunki zatrudnienia kadry zarządzającego, treść raportu giełdowego dotyczącego Transakcji czy dokumenty zabezpieczeń. Oznacza to w ocenie Prezesa PPL oraz Kancelarii GIDE, doradcy prawnego, że uzgodnione zostały wszystkie kluczowe dokumenty, które powinny umożliwić Radzie Nadzorczej PPL podjęcie decyzji w odniesieniu do Transakcji. 

W dniu 9 września 2019 r. PPL nie uzyskał zgody Rady Nadzorczej na przeprowadzenie transakcji. W zamian za to Rada Nadzorcza podjęła uchwałę o treści zapewniającej „rekomendację do kontynuowania prac nad transakcją nabycia 100% akcji”. Ponownie, w posiedzeniu Rady Nadzorczej uczestniczyli także wszyscy doradcy obecni na poprzednim posiedzeniu, gdzie wyczerpująco i szczegółowo odpowiedzieli na wszystkie pytania członków Rady Nadzorczej powstałe po zapoznaniu się z dokumentacją. Żaden z członków Rady Nadzorczej nie zgłosił żadnych merytorycznych zastrzeżeń lub uwag co do samej transakcji lub jej parametrów. Z informacji uzyskanej od kancelarii Gide zarówno przed posiedzeniem Rady Nadzorczej z dnia 2 września, jak i 9 września w czasie bezpośredniego spotkania, w opinii kancelarii Rada Nadzorcza posiadała wszelkie informacje i dane niezbędnie do podjęcia decyzji.
Dodatkowo Prezes PPL został zobligowany do wystąpienia do Ministra właściwego  do spraw transportu o zajęcie stanowiska w sprawie realizacji Transakcji. Decyzja ta została podjęta pomimo posiadania opinii prawnej Kancelarii GIDE, doradcy transakcyjnego, o braku wskazówek do takiego działania. Przedmiotowa opinia stanowi Załącznik nr 2 do niniejszego pisma. 
Zgodnie z treścią załączonej pinii prawnej Kancelarii Gide, formalna zgoda Ministra lub Prokuratorii Generalnej RP nie jest wymagana w tej transakcji. Czymś zupełnie innym jest zapewnienie pełnej transparentności i wiedzy Ministra o parametrach transakcji i szczegółowej wiedzy na jej temat, z czym nikt w żaden sposób nie dyskutuje. 
Wobec zakończenia procesu negocjacji i przygotowania wszystkich istotnych dokumentów, rekomendacja Rady Nadzorczej PPL oznacza dalsze procedowanie nad transakcją w postaci kolejnych wystąpień i wniosków o wyrażenie zgody na jej zawarcie. Nie wystąpią już żadne istotne zmiany jej parametrów ani treści głównych umów. 
W sytuacji, gdy Rada Nadzorcza PPL oraz Minister właściwy do spraw transportu byli na bieżąco informowani o przebiegu procesu transakcyjnego, przy aprobacie dla działań wyrażanej m.in. w decyzjach zatwierdzających zlecenia prac analitycznych nad transakcją, zatrzymanie procesu w ostatniej chwili, bez uzasadnienia biznesowego i korporacyjnego, jest trudno zrozumiałe zważywszy na napiętą sytuację Baltona SA i ryzyko jej upadłości z końcem września. Należy nadmienić, iż od uzyskania stosownej zgody do podpisania samej Umowy Inwestycyjnej oraz Umowy Emisji Obligacji upłynie około 5 dni roboczych koniecznych na podjęcie działań opisanych w Umowie, jak np. przeniesienie akcji Baltona SA do Spółki celowej.
Zakładamy, że w grę wchodzi tylko stereotypowa niechęć do podejmowania decyzji w okresie przedwyborczym, której skutki mogą być niewspółmierne do skali poniesionych strat i szkód.
Jednakże ta strategia może prowadzić do istotnych strat w mieniu Skarbu Państwa, tak w PPL, jak i w innych istotnych podmiotach, które nie skorzystają na efektach synergii, mierzonych w setkach milionów zł w sytuacji, w której na skutek opieszałości działań doszłoby do upadku Baltona SA. W ocenie PPL, jak i samego podmiotu Baltona SA, ryzyko takie może się zmaterializować już w końcu września bieżącego roku. Stąd też, brak podjęcia decyzji w tym czasie oznacza automatycznie decyzję negatywną i realizację opisanego wcześniej scenariusza wydarzeń wynikających z upadku Baltona SA.
Zwracam się zatem do Pana Ministra o zajęcie stanowiska w przedmiotowej sprawie rozważywszy wszelkie przytoczone powyżej aspekty.
Załącznik 1:  Kalendarium wydarzeń
Załącznik 2: Memorandum Kancelarii GIDE dotyczące Konieczności uzyskania przez Przedsiębiorstwo Państwowe „Porty Lotnicze” zgód na nabycie akcji w kapitale zakładowym spółki Przedsiębiorstwo Handlu Zagranicznego „Baltona” S.A. 

Załącznik 3: Kluczowe dane o Transakcji, klauzula Zastrzeżone
Rozdzielnik: 

1. Minister Infrastruktury Pan Andrzej Adamczyk

2. Sekretarz Stanu, pełnomocnik rządu ds. Centralnego Portu Komunikacyjnego Pan Mikołaj Wild

3. Dyrektor Departamentu Skarbu Państwa Kancelarii Prezesa Rady Ministrów Pan Mateusz Berger

4. a/a
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