Polscy naukowcy mieli zostaé
multimilionerami. Dzi$§ walcza, zeby dzielo ich
zycia nie skonczylo na zlomie
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Polacy mieli doprowadzi¢ do rewolucji w elektronice. Prestizowy amerykanski magazyn pisat o
nich, ze to przyszli multimilionerzy. To byt 2010 rok. Dzi$ ich dziecko — Ammono - walczy o zycie.
To juz ostatnie tchnienie. Za kilka miesigcy prawdopodobnie firma zostanie rozebrana na czesci,
budynki sprzedane, unikalne na skalg¢ $wiatowa maszyny wyladuja na zlomie, a patenty zostana
sprzedane za granicg. Nadzieja przez chwile byta Grupa Azoty, ale... - ByliSmy naiwni. Ludzie
zarzadzajacy kluczowymi spotkami Skarbu Panstwa nie potrzebuja nowych wyzwan — méwi WP
money dr Robert Dwilinski, wspotzatozyciel Ammono.

"Mala polska spolka, o ktérej nigdy nie slyszeliscie, wyprzedza tytanow techniki w technologii
kluczowej dla XXI wieku" — pisal na tamach prestizowego magazynu dla elektronikéw "IEEE
Spectrum" brytyjski dziennikarz, a jednoczes$nie doktor fizyki na uniwersytecie w Cambridge,
wiedzial wiec, co mowi.

To byt rok 2010. Firma Ammono miala wéwczas przed soba swietlana przysztos¢. Wspotpracowaé
z nig chcieli laureaci nagrody Nobla. Wszystko za sprawa dwucalowego krysztalu azotku galu,
ktéry miat zmieni¢ $wiat. Dlaczego? Bo ten krysztal, ktory udato si¢ wyhodowad czterem
naukowcom wywodzacym si¢ z Wydziatu Fizyki Uniwersytetu Warszawskiego 1 Wydziatu Chemii
Politechniki Warszawskiej, byl najwigkszy i najwyzszej jako$ci na §wiecie.

Plytki wycinane z tych doskonatych krysztatow moglyby znalez¢ zastosowanie jako podtoza w tzw.
niebieskim laserze, czyli technologii Blu-ray, LED-ach duzej mocy stosowanych np. w lampach
samochodowych, czy konwerterach pradu w autach hybrydowych i elektrycznych. Azotek galu jest
znacznie lepszym poOlprzewodnikiem niz krzem, dlatego wypierajac go moglby dwukrotnie
zwigkszy¢ zasieg elektrycznych aut.

Pilytki z tych krysztatlow to réwniez przyszio$¢ laserowych projektoréw o bardzo wysokiej
rozdzielczo$ci 1 jednoczesnie tak matych rozmiarach, ze komputery mozna by zmies$ci¢ w
dtugopisie. Po co? Zeby taki dlugopis klawiatur¢ wyswietlit nam na biurku, a monitor na $cianie.

Olsnienie mlodego doktoranta, ktore przyciagnelo noblistow

Wszystko zaczglo si¢ w 1992 roku. Mtodego doktoranta Roberta Dwilinskiego ol$nito na
seminarium o azotku galu (GaN). Ten potprzewodnik, wraz azotkami indu i glinu, tworzy grupe
materialowa o ogromnych mozliwo$ciach . Postanowit opracowaé¢ metodg otrzymywania duzych
krysztatow GaN. Zebral trzech kolegdw 1 zabrali si¢ do roboty. Najpierw w laboratoritum UW,
potem w pokojach wynajetych od instytutow. Z czasem byty granty, dotacje, w spotke
zainwestowala japonska firma Nichia, dzigki wstawiennictwu jednego z jej pracownikéw — Shuji
Nakamury, pdzniejszego laureata nagrody Nobla z fizyki.

Firma zatozona przez naukowcow stworzyla lini¢ produkcyjna w Stanistawowie Pierwszym pod
Warszawa 1 sprzedawata swoje produkty na caty swiat. W 2010 roku obroty siggaty 1 mln euro. To
byl dopiero poczatek. W ciagu kilku lat Ammono planowato zwigkszy¢ je dziesigciokrotnie lub
nawet wiecej, w zaleznosci od wielkosci inwestycji. Swiat rzeczywiscie potrzebowat ich
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krysztatow. W 2015 roku $wiatowy rynek podtozy z azotku galu miat by¢ wart 400 mln dol.

Ale trzeba byto zwigkszy¢ produkcje 1 jednoczesnie i8¢ dalej - zacza¢ hodowac krysztaty wigkszych
rozmiar6w. Na to potrzebne bylo co najmniej 10 min euro.

Granty? Za mato. Porgczenia kredytowe? Mozliwe tylko na kilkaset tysigcy. Kredyty? Bez
zabezpieczenia — nie ma mowy. Gielda tez nie byla wyjsciem, bo inwestorzy gietdowi w Polsce
niechetnie inwestuja w ryzykowne przedsigwzigcia. Zostat inwestor. To bylo jak szukanie igly w
stogu siana, bo nowe technologie to niezwykle ryzykowny biznes. Ale udato si¢ — Glencross
Holdings Limited (GHL) to spdtka prawa cypryjskiego powiazana z grupa polskich biznesmenow,
ktoéra postanowita zainwestowac.

Ale to nie byl rycerz na biatym koniu. Ten krok okazat si¢ poczatkiem konca.

Skok w przepas¢

2013 rok. Dr Robert Dwilinski, jeden z zatozycieli Ammono, a jednoczes$nie prezes spotki,
wyjezdza do Stanow Zjednoczonych wygtlosi¢ referat na temat azotku galu. Po kilku dniach wraca.
Wtedy dowiaduje sig, ze nie jest juz prezesem. Nie wpuszczono go do firmy, zmieniono agencje
ochrony, a jego nazwisko wykreslono z KRS.

To byt $rodek konfliktu pomigdzy zatozycielami spotki a inwestorem. O co poszto? GHL zazadat
pakietu kontrolnego i zwolnienia ze zobowiazania do wptaty drugiej transzy inwestycji o warto$ci
kilkunastu mln zt. Zalozyciele spotki twierdzili, ze wszystkie decyzje byly na biezaco uzgadniane z
przedstawicielami inwestora 1 domagali si¢ rozstrzygnigcia zasadnoS$ci zaptaty drugiej transzy przez
sad.

Inwestor z kolei zarzucat naukowcom op6znienia w realizacji projektu i zadal od Ammono 35 min
zt. To roszczenie ostatecznie doprowadzito do tego, ze w 2015 roku ogloszono upadtosé
likwidacyjna spotki.

Dzi§ w Ammono rzadzi syndyk. Dr Robert Dwilinski kieruje za§ Uniwersyteckim Os$rodkiem
Transferu Technologii UW. Zajmuje si¢ wdrazaniem naukowych odkry¢ do gospodarki. I patrzy, jak
dzieto jego zycia powoli umiera.

Powoli, bo sad zdecydowat o upadtosci likwidacyjnej juz ponad rok temu, a mimo to spotka wciaz
jeszcze dziata. Glownie dlatego, ze przez wiele miesigcy syndyk dzierzawil ja spotce Skarbu
Panstwa — Grupie Azoty, ktora jest liderem branzy chemicznej w Polsce, ale tez waznym graczem
na rynku europejskim.

Po co Azoty dzierzawily taka spotke? - To byl krok, zeby przeja¢ Ammono. Ale po zmianach
politycznych przyszedt nowy zarzad i nie przedhuzyt dzierzawy — méwi WP money dr Robert
Dwilinski.

Agata Kolodziej, WP money: Grupa Azoty byla ostatnia szansa dla Ammono. Wini pan
"dobra zmiang" za to, ze si¢ nie udalo i panskie naukowe dziecko umiera?

Dr Robert Dwilinski, wspoélzalozyciel Ammono, dyrektor Uniwersyteckiego OSrodka
Transferu Technologii UW: Nie traktuj¢ tego w ten sposob. Grupa Azoty zajeta sig¢ tym projektem
dwa i p6t roku przed zmiana wladzy. Dzi§ mysle, ze byliSmy naiwni. Nie nalezalo oczekiwac, ze
Azoty jako spotka Skarbu Panstwa wejda w taki projekt.

Dlaczego?

To jest problem wigkszosci kluczowych spotek Skarbu Panstwa. Pracujac dzi§ w Centrum Transferu
Technologii caty czas spotykam si¢ z ich przedstawicielami. Te spotki maja swoje dzialy badan,
rozwoju czy strategii i ludzie w nich sa od tego, zeby szuka¢ nowych projektéw. Ale jak przychodzi
co do czego, to te firmy nie maja realnej potrzeby ani checi, zeby tego typu projekty rozwijac.
Korzystajac z uprzywilejowane] pozycji generuja duze zyski, nie musza wigc ponosi¢ ryzyka.



Kupuja gotowe rozwiazania z zagranicy i to tylko te, ktére konieczne sa do ich sprawnego
funkcjonowania.

Nie trzeba specjalnie si¢ natrudzi¢, zeby zobaczy¢, ile te kluczowe spotki Skarbu Panstwa
rozwinely polskich technologii w ostatnich latach, choé maja ogromne mozliwosci. Zadnej. No,
moze znajda si¢ jakie§ drobiazgi, ktére mozna policzy¢ na palcach jednej reki. Ale jakie znaczenie
maja one na rynku globalnym?

Czuje si¢ pan tym zawiedziony...

To juz nawet nie rozczarowanie. W przypadku Ammono byto tak: wierzyliSmy, ze Grupa Azoty z
azotku galu stworzy nowa galaz polskiej gospodarki. Docelowy rynek, jesli chodzi o sam materiat,
wyceniany jest na 0,5 mld dol. rocznie. Z kolei caty rynek podzespotéw azotkowych jest szacowany
na kilkadziesiat mld dol., a dzi§ wart jest 15 mld. dol. Dla Azotow to powinno by¢ co$
interesujacego.

Bylismy jednak naiwni. Ludzie zarzadzajacy kluczowymi spotkami Skarbu Panstwa nie potrzebuja
nowych wyzwan. Sytuacje moglby probowa¢ zmieni¢ odpowiedzialny za te spotki od niedawna
minister rozwoju. Wymagatoby to jednak znalezienia sposobu na prowadzenie dynamicznych
projektow poza inercyjna struktura decyzyjna tych spotek. Jaki§ czas temu pomyslem na to
wydawaty si¢ by¢ ich fundusze typu Corporate Venture, ale ich dotychczasowa konstrukcja nie jest
chyba najlepsza, w kazdym razie efektow, poki co, nie widac.

Ale formalnie to ciagle jeszcze nie koniec. Syndyk stara si¢ przeciez znalez¢ innego chetnego
na zakup firmy.

Rzeczywiscie — odbyly si¢ juz nawet trzy przetargi. Pierwsza proba sprzedazy przez syndyka z cena
wywotawcza 45 min zt. Nikt nie kupit. Druga proba to 32 min zt. Trzecie podejscie to 22,4 mln zt 1
tez nic.

A ile warte jest Ammono?

Wycena syndyka opiewa na prawie 50 mln zt. Tylko drobna czg$¢ tej kwoty stanowia kluczowe dla
spotki patenty i know-how, zatem wedtug mnie jest ona zanizona. Mimo to niektorzy uwazaja, ze
jest catkiem spora, biorac pod uwagg zawirowania, jakie mamy za soba.

Dlaczego nikt nie chcial kupi¢ spélki za polowe jej wartosci?

Bo moim zdaniem te przetargi prowadzone byly zgodnie ze standardami, ktére nie dawaly
wigkszych szans na znalezienie kupca na rynku migdzynarodowym.

Czyli jak?

Ja oczywiscie trzymam za pana syndyka kciuki, zeby mu si¢ udato. Ale jesli wysyta si¢ do
potencjalnych zagranicznych nabywcow skrotowa informacje, ze jest taka firma na sprzedaz, a
wszelka korespondencje i dokumenty nalezy zgodnie z wymogami polskiego prawa przesyla¢ w
jezyku polskim, w krotkim jak na poziom zlozono$ci zagadnienia terminie, to trudno, zeby sig¢ ktos
tym powaznie zainteresowal.

Przede wszystkim jednak, zeby tego typu przedsigwzigcie mialo jakie§ szanse, musza by¢ w nie
zaangazowani eksperci, ktorzy maja gleboka wiedzg po pierwsze na temat tego, co jest
sprzedawane, po drugie o branzy, ktorej dotyczy. Dobrze byloby zna¢ tez wiasciwych ludzi, a
jeszcze lepiej, zeby oni znali tych ekspertow.

To problem systemowy, a nie tego jednego przypadku.

Tak. System odsuwa od procesu upadiosciowego akcjonariuszy i1 koncentruje si¢ na wierzycielach.
Zaktada, ze przede wszystkim nalezy ich zaspokoi¢, a dopiero potem podzieli¢ to, co pozostato, na
akcjonariuszy. Dodatkowo, zaden z akcjonariuszy nie powinien by¢ wyrozniany uczestnictwem w
procesie upadlosciowym, bo grozi to zarzutami ze strony pozostalych. Syndycy nie chca zatem
wspotpracowaé z akcjonariuszami. W przypadku firm wysokich technologii dochodzimy w ten



sposob do paradoksu — syndycy, odcinajac si¢ od akcjonariuszy, pozbawiaja si¢ jednocze$nie
mozliwosci sprzedazy spotki w catosci, skazujac si¢ tym samym na jej likwidacje w cenie ztomu,
co moze nawet nie zaspokoi¢ wierzycieli.

Ale to tylko jedna z barier. Kolejna jest odbiegajaca od standardow swiatowych kultura biznesowa.
Co ma pan na mysli?

Przyktadowo — podmioty zagraniczne zostaty zaproszone do wzigcia udzialu w przetargu. Odbyty
si¢ spotkania, w ktorych bral udziat syndyk, inzynierowie z Ammono, ale tez przedstawiciele Grupy
Azoty, ktora deklarowata zainteresowanie nabyciem tej spotki i miala nawet zapewnione prawo
pierwokupu, cho¢ formalnie do przetargu nie przystapila.

Z punktu widzenia zagranicznych inwestorow wygladato to tak: przyjechali do Polski, wzigli udziat
w spotkaniu, ale okazalo sig, Zze nie tyle oni dowiedzieli si¢ czego§ o spdlce wystawionej na
sprzedaz, ile konkurent dowiedziat si¢ o ich planach, bo zostali odpytani co zamierzaja robi¢, w co i
jak inwestowac. A na koniec okazato sig, ze moga ztozy¢ ofertg, ale Grupa Azoty i tak ma prawo
pierwokupu, wigc wlasciwie sktadanie ofert nie ma sensu.

Tego typu okoliczno$ci spowodowaty, ze firmy zagraniczne nie traktuja tych przetargéw powaznie,
bo uwazaja, ze 1 tak nie maja szans ich wygrac.

Co dalej?

W ktérym$§ momencie syndyk bedzie musiat rozsprzeda¢ ten majatek i to beda juz nieodwracalne
straty. Bo taki autoklaw, ktory kosztuje 1 min zt w wytworzeniu, jesli zostanie sprzedany w cenie
ztomu za kilka procent tej kwoty 1 przetopiony, zniknie na zawsze. A to nie jest sprz¢t, ktory
gdziekolwiek na §wiecie mozna kupi¢. Ammono jest jedynym miejscem, gdzie takie autoklawy sa.
Jeszcze, bo zaraz ich nie bedzie.

Za chwile syndyk sprzeda urzadzenia na zlom, uptynni nieruchomosci, wyplaci pieniadze
wierzycielom 1 na tym si¢ skonczy.

A patenty?

Tez sprzeda, pewnie za granice. One maja swoja wartos¢, cho¢ nie wszyscy potrafia ja oszacowac.
Firma, ktéra syndyk wynajat do wyceny, nie ma do$wiadczenia w wysokich technologiach i nie
byla w stanie tego wyceni¢. Ocenita warto$¢ patentow na mniej niz 10 proc. wartosci firmy,
podczas gdy wlasnie one i know-how to jej najwigksza warto$¢.

Ile kosztowal projekt pod nazwa Ammono? Ile pienigdzy zainwestowano w spotke?

Do tej pory przynajmniej 130 mln zt, a moze i juz nawet 150 min. Jezeli syndyk przeprowadzi
likwidacje, to beda to nieodwracalnie zmarnowane pieniadze.

Kto je straci? Przeciez to nie tylko inwestor, z ktorym si¢ poklociliScie, wylozyl pienigdze. On
byl akcjonariuszem mniejszosciowym.

Gléwnym finansujacym ten projekt przez wiele lat byla japonska firma Nichia. To ona glownie
finansowata rozwo6j badan. Udzielita nam réwniez pozyczki na wybudowanie infrastruktury.

Do tego kilkadziesiat milionéw zlotych pochodzito ze sprzedazy krysztalow, ktora spotka
realizowala przez kilkana$cie lat, oraz mniej wigcej tyle samo z grantow PARP, NCBR 1 ESA. To
byt wklad Unii Europejskiej, Polski 1 wszystkich akcjonariuszy. W sumie najmniejsza czgs¢
pienigdzy wlozyt GHL.

Zaluje pan dzi$, ze wpuscil do swojej firmy tego inwestora?

Kiedy potrzebowali§my inwestycji na rozwoj produkcji, Nichia chciala nas przeja¢. Ale my$Smy
wtedy ciagle wierzyli, Ze mozemy rozwijac ten projekt po partnersku i chcieliSmy pozosta¢ polska

firma. Japonczycy powiedzieli: "ok, szanujemy to, ale musicie znalez¢ sobie finansowanie".
Szukali$my intensywnie przez 3 lata, w Polsce 1 za granica. Jedna z inwestycji byta juz na etapie



finalizacji, ale przeszkodzil §wiatowy kryzys.
Moze w calej tej historii ma pan co$ do zarzucenia sobie?

Sobie mogg obecnie zarzuci¢ zbytni optymizm co do $ciagnigcia kapitatu do Polski 1 upor, aby
projekt rozwija¢ w Polsce. Patrzac z perspektywy czasu, nalezato znacznie wczesniej ulokowaé go
réwnolegle jeszcze w innym, bardziej przyjaznym ekosystemie. Z drugiej strony trzeba pamigtac,
ze umiejscowienie takiego projektu za granica wiaze si¢ z naturalnym ryzykiem, ze po jakims$
czasie przestanie on by¢ polski.

Wtedy pojawil si¢ GHL?
Grawitacja spychata nas wtedy w ramiona tego inwestora. Okazalo sig, Ze to byl bardzo zty pomyst.
Nie mieliScie innych propozycji?

Rozmawialismy z duzymi $wiatowymi koncernami, ale trudno jest $ciagnac do Polski duze
pieniadze na projekty wysokich technologii.

Dlaczego?

Bo jest bardzo silna preferencja, zeby sprowadza¢ takie technologie do siebie, do swoich krajow.
Zagraniczny kapitat ch¢tnie zainwestuje w Polsce, budujac sie¢ kin albo centrum handlowe. Co
prawda jest to inny kraj, ale przynajmniej biznes jest znany. Jesli natomiast w gr¢ wchodzi biznes
wysokich technologii, ktory zawsze obciazony jest wysokim ryzykiem, to lepiej to zrobi¢ w swoim
kraju, kiedy ma si¢ wszystko pod kontrola. Oba ryzyka na raz, odleglo$¢ i nowa technologia, sa nie
do przejscia. One si¢ ze soba nie sumuja, one si¢ przez siebie mnoza — tak jak w rachunku
prawdopodobienstwa.

To kwestia wyjScia za granice, niezaleznie o jakim kraju mowimy, czy ma znaczenie, ze chodzi
wlasnie o Polske?

To przede wszystkim kwestia przeptywu kapitatu do innego kraju. Ale Polska dodatkowo nie jest
dobrze postrzegana za granica. Wro¢my do przetargu na sprzedaz przedsigbiorstwa spotki Ammono
organizowang przez syndyka. Potencjalni nabywcy przylecieli z drugiego konca §wiata i natkngli
si¢ na konkurentow z Grupy Azoty, ktorzy przyszli na spotkanie z nimi. Probowali zrozumie¢ te
sytuacje. [ nie potrafili.

Potem dostatem od jednego z nich e-mail, w ktorym napisat: "perspektywa technologiczna jest
interesujaca, ale po przyjrzeniu si¢ sprawie nasi inwestorzy sa zdecydowanie przeciwni wchodzeniu
w jakiekolwiek relacje biznesowe w Polsce. W ich opinii Polska jest krajem o podobnej kulturze
biznesowej jak Rosja i Chiny. Bardzo nam przykro z tego powodu".

Zrédto: http://manager.money.pl/wiadomosci/artykul/ammono-polscy-naukowcy-mieli-podbic-
swiat,166,0,2237094.html
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