Konrad Ksigzak: W kwietniu zadebiutowali na gietdzie i kurs juz od tego momentu wzrost
ponad 100%. Wzrost kurs, rosng tez wyniki finansowe, a przychody na 2025 rok urosty.
Pytanie, co bedzie dalej? Mam nadzieje, ze na to pytanie odpowie mi prezes spotki Kolejkowo,
Jakub Paczynski, ktory jest moim dzisiejszym gosciem. Dzien dobry.

Jakub Paczynski: Dzien dobry.

Konrad Ksigzak: Na poczatku powiedziatem o wzroscie kursu, ale tez o wzroscie wynikow
finansowych i od tych wynikéw chciatem zaczg¢. Mamy oficjalne wyniki za trzeci kwartat 2025
roku, méwicie tez o miesiecznych informacjach finansowych. Zaraz do nich przejdziemy. W
kazdym razie, biorgc pod uwage ten trzeci kwartat, mamy mocne wzrosty. Jezeli chodzi o
przychody - ponad 80% wzrostu, EBITDA - 170%, zysk netto - ponad 200% wzrostu. Pytanie:
co ,nabito” ten mocny wynik w spotce Kolejkowo?

Jakub Paczynski: Sg dwie rzeczy. Pierwsza to oczywiscie Kolejkowo w Warszawie, ktore
otworzylismy w kwietniu i ono w duzej mierze napedza te wzrosty. Ale tez lokalizacje, ktore
byty - w cudzystowie - ,starymi” lokalizacjami, czyli Wroctaw, Gliwice i po czesci Jelenia Gora.
One tez rok do roku dosyc duzo wzrastajg. Zresztg byto to widac na poczatku roku, kiedy
jeszcze nie byto otwarte warszawskie Kolejkowo. Tamte wzrosty tez byty procentowo dosyc
duze, okoto 20% rok do roku.

Trzeba tez zwroci¢ uwage, ze mamy wzrost zyskow i EBITDA o wiele wyzszy procentowo niz
wzrost przychodow. Wynika to z tego, ze atrakcje turystyczne charakteryzujg sie pewnymi
kosztami statymi, ktore musimy ponosic, ale jezeli zwieksza sie liczba odwiedzajgcych, to te
koszty state - czyli czynsz, prad - sg dalej na tym samym poziomie. Wiec moze to nie jest tak,
ze kazde zwiekszenie liczby odbiorcow to 100% przetozenia na zysk, ale przy zwiekszonej
liczbie odwiedzin tego zysku jest po prostu wiecej.

Konrad Ksigzak: Czyli mozemy powiedzie¢, ze jezeli dalej bedziecie mieli coraz wiecej
odwiedzajgcych, to ta tendencja powinna zostac¢ zachowana? Czyli koszty rosng wolniej niz
przychody?

Jakub Paczynski: Tak, koszty rosng wolniej niz przychody, z jedng matg gwiazdka. Jezeli
budujemy i tworzymy nowe lokalizacje, mamy tez koszty, ktore nie sg wliczane w amortyzacje
danej lokalizacji, ale sg ponoszone przez firme przy rozwoju. Te koszty mogg wzrastac, ale
jesli chodzi o funkcjonujace lokalizacje, to koszty sg na w miare statym poziomie.

Konrad Ksigzak: Na poczatku powiedziates, ze rosniecie ze wzgledu na Warszawe, ale wasze
wczesniejsze lokalizacje rowniez rosng. Czy wy tam cos zmienialiscie, ze mamy w tym
momencie takie wzrosty?

Jakub Paczynski: Bylismy w bardzo mocnym okresie inwestycji. Budowalismy modelarnie w



Jeleniej Gorze - to jest teraz nasza baza, otwarta w marcu 2024 roku. Mamy tam zarzadzanie
firma i przede wszystkim bardzo nowoczesng modelarnig, ktora przyspiesza produkcje
makiet. Przy okazji zrobilismy Sciezke zwiedzania, ktdra moze nie jest gtowng wystawg i nigdy
nie byto zatozeniem, zeby odwiedzaty jg ttumy, ale na pewno przynosi jakies przychody i
odcigza koszty.

Pozniej byta Warszawa, wiec musielismy cate sity modelarskie i energie skierowac na te dwie
lokalizacje. Obecnie troche wracamy do starych lokalizacji, odswiezamy je, doktadamy nowe
elementy - chociazby wroctawskie ZOO, ktére niedawno powstato na makiecie we Wroctawiu,
czy palmiarnie gliwickg. Odswiezamy makiety i od razu komunikujemy to w mediach
spotecznosciowych oraz reklamach. Widac, ze wzrosty przychodow w tych lokalizacjach
wigzg sie wtasnie z nowosciami. Widze tu jeszcze sporg przestrzen na zwigkszenie
odwiedzalnosci starych wystaw.

Konrad Ksigzak: Biorgc pod uwage modernizacje starych wystaw - czy to byt taki
jednorazowy strzat (Wroctaw, dodaliscie ZOO i to spowodowato wzrosty), czy to jest tak, ze
wy caty czas cos zmieniacie, komunikujecie to i dzieki temu macie wigkszg liczbe odwiedzin?

Jakub Paczynski: To jest proces, ktory trwa caty czas. Nawet drobne scenki, ktore
wrzucamy, od razu komunikujemy w social mediach, a takie wieksze rzeczy - w tradycyjnych
mediach. Mamy tez wystawy czasowe, jak , Miasto z piernika”, ktore mocno komunikujemy za
pomocy influencerow i medidw, korzystajac tez z internetu. To sprawia, ze osoby, ktore
odwiedzity Kolejkowo, chetniej wracajg, a ci, ktorzy jeszcze nie byli, dowiadujg sie o
nowosciach i to ich inspiruje do przyjscia.

Konrad Ksigzak: Chciatem spytac jeszcze o Warszawe. Niedawno jg otworzyliscie. Powiedz,
czy byty tam od razu jakies problemy w zwigzku z otwarciem, czy biorgc pod uwage liczbe
odwiedzajgcych, ona od razu byta wysoka i dalej sie utrzymuje?

Jakub Paczynski: Warszawa bardzo pozytywnie nas zaskoczyta. Zresztg, gdy robilismy
ostatnig emisje, nie zaktadalismy az tak wysokich wynikow w Warszawie. Zazwyczaj staram sie
podchodzic ostroznie i konserwatywnie do prognoz oraz zachowania wystaw. Te wystawy sg
w pewnym sensie ,budowane” przez naszych odbiorcow. Czytamy wszystkie opinie,
sprawdzamy odbior klientow i staramy sie bardzo szybko reagowac, szczegolnie przy nowo
otwartych wystawach.

Zawsze robimy sobie taki bufor - dwa, trzy miesigce po otwarciu modelarze nie majg
narzuconych prac, tylko czekamy na reakcje klientow, zeby jak najszybciej udoskonalic¢
makiete. W Warszawie praktycznie od poczatku mamy Swietne opinie - srednia 4,8 na Google,
co pokazuje, ze wystawa sie podoba i jest wartosciowa. To swiadczy o tym, ze ludzie beda
wracali. Warszawa wystrzelita bardzo mocno i caty czas sie to utrzymuje. Zazwyczaj po
dwaoch, trzech miesigcach jest dotek, a tutaj go nie mieliSmy. Warszawa naprawde swietnie sie



rozwija.
Konrad Ksigzak: W Warszawie tez cos bedziecie teraz zmieniac, czy to jeszcze za wczesnie?

Jakub Paczynski: W Warszawie doktadamy elementy, bo nie wszystko zdgzyliSmy zrobic.
Oczywiscie klienci tego nie widzg, my to widzimy. Mielismy szersze plany, wiec caty czas
doktadamy, ale myslimy juz tez o tym, zeby Warszawa byta troche wieksza. Mozliwe, ze
rozszerzymy przestrzen, ktorg dysponujemy, bo widzimy bardzo duzy potencjat do rozwoju.

Konrad Ksigzak: PowiedzieliSmy o lokalizacjach i wynikach za trzeci kwartat, ale oprocz tego
informujecie o miesiecznych wynikach. Mamy informacje o pazdzierniku. Przychody netto
110% w gore. Jesli chodzi o odwiedzalnos¢ w pazdzierniku 2025 versus 2024 (w lokalizacjach
istniejgcych rok wczesniej), mamy wzrost sprzedazy biletow ogdlnie o 20%, wzrost sprzedazy
biletow indywidualnych o 27%, ale spadek sprzedazy biletow grupowych o 3%. Czy to jest tak,
ze wy sie bardziej skupiacie na klientach indywidualnych, czy ze wzgledu na sezonowosc ta
sprzedaz moze sie wahac?

Jakub Paczynski: Nie wszystko moge oceni¢ i nie na wszystko mam wptyw. Rynek
turystyczny zmienia sie od pandemii, a nawet zmieniat sie przed nig. Trudno mi ocenic, czy
wptyw na mniejszy wzrost wycieczek ma konflikt MEN z nauczycielami. Kilka dni temu
badalismy ostatnie trzy miesigce - wrzesien, pazdziernik, listopad.

Jezeli chodzi o klientow indywidualnych, to mamy bardzo duze zaskoczenie - wzrosli nam o
27% w starszych lokalizacjach. Ja liczytem, ze rok do roku ten wzrost bedzie na poziomie 5-
6% we Wroctawiu i okoto 7-10% w Gliwicach. Jelenia Gora jest nowsza, wiec tam wzrost
powinien by¢ okoto 30%. Ale pomijajac Jelenig Gore, duzym zaskoczeniem byto to, jak duzo
0sob nas odwiedzito. Mysle, ze jest to spowodowane nowosciami i pokazuje potencjat
Kolejkowa - doktadanie nowych gadzetow pozwala zwiekszac¢ odwiedzalnosc.

Konrad Ksigzak: Skoro juz o tym wspomniates, przejdzmy do konfliktu nauczycieli z
Ministerstwem Edukacji Narodowej. Na portalu X pojawita sie informacja odnosnie waszej
spotki, ze MEN zmienia zasady dotyczgce rozliczania godzin ponadwymiarowych nauczycieli.
Po tej informacji dos¢ mocno spadliscie na jednej sesji, pdzniej wyjasnialiscie to na X. O cow
ogole chodzi i jaki to moze mie¢ na was wptyw?

Jakub Paczynski: Konflikt jest z ,,dtugg brodg”, trwa juz kilka czy kilkanascie lat. Chodzi o
rozliczanie godzin, ktdre nauczyciele spedzajg na wycieczkach szkolnych, przede wszystkim
tych kilkudniowych. Rozstrzygniecie tego konfliktu w pewnym zakresie zostato dokonane
przez Sad Najwyzszy w lutym tego roku. Kolejng falg byt wrzesien czy pazdziernik, kiedy
nauczyciele podniesli kwestie rozliczenia godzin, gdy cata klasa wychodzi w godzinach
szkolnych, a nauczyciele, ktérzy mieli mie¢ np. historie, nie dostajg wynagrodzenia, mimo ze
sg gotowi do pracy.



Wyjasnialismy to na X, bo po pierwsze: pazdziernik czy listopad to nie jest szczyt sezonu
wycieczkowego (ten przypada na maj i czerwiec). Po drugie: do Kolejkowa przychodzg raczej
wycieczki jednodniowe, gdzie z rozliczeniem jest mniejszy problem. Po trzecie: problem
zastepstw dotyczyt klas 4-8. Przedszkola i klasy 0-3 majg jednego nauczyciela, wiec nikt nie
jest poszkodowany przy wyjsciu. My bazujemy przede wszystkim na przedszkolach i klasach
1-3, ewentualnie do 6. Klasy 7-8 jezdzg czesciej na wycieczki dostarczajgce wigcej emociji, jak
Energylandia.

Wiec procentowo to byt margines. Zastanawiam sie tez, czy przez ten konflikt z nauczycielami
rodzice nie chcieli wynagrodzi¢ dzieciom braku wycieczek i stad mozliwy wzrost odwiedzin
indywidualnych. Reasumujac: konflikt nie ma na nas duzego wptywu. Badalismy wrzesien,
pazdziernik i listopad rok do roku - mamy wzrost wycieczek przedszkolnych i klas 1-3, a
spadek w klasach 4-8, co moze by¢ spowodowane konfliktem, ale suma summarum
praktycznie nie widzimy negatywnego wptywu na Kolejkowo.

Konrad Ksigzak: Skoro jestesmy przy rzeczach, ktére nie do korica podobajg sie inwestorom,
jest jeszcze jedna kwestia: samolot. To nie jest czesto spotykane, ze w leasingu firmowym jest
samolot. Pytanie: dlaczego to zrobiliscie? Po co ci ten samolot i czy on duzo wiecej kosztuje
niz samochod?

Jakub Paczynski: Dzieki, ze o to pytasz, bo faktycznie budzi to kontrowersje. Moglismy
schowac ten samolot w innych kosztach, ale chcielismy by¢ transparentni, szczegolnie ze
jestesmy na NewConnect. Opublikowalismy te informacje. Inwestorzy musza wzig¢ pod
uwage dwie rzeczy: logiczng i emocjonalna.

Logicznie: prowadzimy firme z Jeleniej Gory, a ja musze by¢ w lokalizacjach i je sprawdzac.
Kolejkowo to nie Zabka czy Dino, gdzie jest jeden schemat. To produkt artystyczny. Trzeba
miec oko, ktore widzi, jak zrobiona jest makieta i jakie sg problemy odwiedzajgcych. Dojazd do
Warszawy to okoto 5 godzin, do Gliwic 2,5 godziny. Gdansk to 6 godzin, Krakow - przez
tragiczng autostrade A4 - od 4,5 do 5 godzin. Zastanawiatem sie, jak to pogodzic, zeby byc
szybciej i czesciej na miejscu. Padto na samolot. Od razu dementuje - to nie jest moja pasja.
Licencje pilota zrobitem rok temu wtasnie po to, zeby szybciej sie przemieszczac.

Kosztowo: samolot jest drogi w zakupie, ale uzytkowanie nie jest takie drogie. Spalanie to
okoto 8 litrow zwyktej benzyny 98 na 100 km, ale samolot przemieszcza sie w linii proste;j.
Ladowanie w Gliwicach kosztuje 36 zt brutto. Najdrozej jest w Warszawie czy w Balicach -
okoto 170 zt. Serwis robi sie co 100 godzin (to odpowiednik ok. 25 tys. km w samochodzie) i
kosztuje okoto 4-5 tys. zt, czyli jak dla sredniego auta. Plusy s3 takie, ze mozna odlicza¢ peten
VAT i koszty, a samoloty o wiele mniej tracg na wartosci przy odsprzedazy niz samochody.

Logicznie jest to stuszny zakup - zamiast by¢ kierowcga, moge zarzadza¢ firmg. Emocjonalnie:
wiem, ze na NewConnect rzadzg emocje. Jest wyobrazenie, ze prezes zwariowat i kupit



Jumbo Jeta. Dopoki Kolejkowo ma dobre wyniki, temat nie bedzie cigzyt, ale przy jakimkolwiek
potknieciu samolot moze "wyptynagc¢". Dla mnie to mobilizacja, zeby dowozi¢ wyniki.

Konrad Ksigzak: Rozumiem, ze ten samolot to nie jest jakis najnowszy model za miliony?
Czesto jak myslimy ,,samolot”, to mamy przed oczami ogromne pienigdze.

Jakub Paczynski: Nie, to jeden z najtanszych samolotow na rynku. Dwumiejscowy, ultralekki,
ale certyfikowany. Kosztowat 900 000 zt, a nie kilka czy kilkanascie milionow. Absolutnie nie.

Konrad Ksigzak: Mowigc o samolocie, wspomniates o lokalizacjach: Gdansk i Krakow. Czy
niedtugo podejmiecie decyzje, gdzie chcecie byc? lle czasu mija od wyboru lokalizacji do
wejscia pierwszego klienta?

Jakub Paczynski: Od podpisania umowy do otwarcia potrzebujemy okoto roku. Nie wiem
jeszcze, ktorg lokalizacje wybierzemy. Oglagdam miejsca i w Krakowie, i w Gdansku.
Potrzebujemy duzej powierzchni, okoto 1000-1300 m kw., w miare w centrum. Takich
lokalizacji nie ma duzo i sg drogie. Najtrudniej jest znalez¢ lokal i podpisac umowe.
Poszukujemy aktywnie. Czy to bedzie Krakow, czy Gdansk - teraz to bez roznicy. Obie
lokalizacje sg fajne. Ta, gdzie pierwsza znajdzie sie odpowiednia powierzchnia, bedzie
pierwsza.

Konrad Ksigzak: Macie jaki$ deadline na wybor lokalizacji?

Jakub Paczynski: Nie chciatbym mowi¢ o deadline'ie. W Warszawie mielismy sytuacje, gdzie
prawie podpisywaliSmy umowe, a negocjacje zostaty zerwane. Umowe podpisujemy
zazwyczaj na 10 lat, wiec lepiej poczekac 3 miesigce czy pot roku, ale mie¢ naprawde dobrg
lokalizacje - tak jak w Warszawie. Chciatbym podpisac umowe na poczatku roku, styczen-luty,
to moje marzenie.

Konrad Ksigzak: Czy widzicie jeszcze jakies miejsca w Polsce, albo myslicie o zagranicy?

Jakub Paczynski: Na najblizsze 3-4 lata skupiam sie na Polsce. To bardzo dobry, wcigz
niezagospodarowany rynek. Turystyka w Polsce rosnie szybciej niz w Europie. Polska jest
numerem jeden. Jestesmy gotowi wejSC za granice, ale uwazam, ze lepszg zyskownos¢ da
nam Gdansk czy Krakow niz np. czeska Praga. Przez najblizsze trzy lata - Polska.

Konrad Ksigzak: Dla was najlepsza lokalizacja to taka, gdzie jest duzo osob? Czy wolicie
miejsca jak Praga, czy moze takie, gdzie jest duzo ludzi, ale mato konkurencji?

Jakub Paczynski: Sprawdzamy wielkosc ludnosci lokalnej i liczbe turystow. Oczywiscie lepiej
mie¢ mniejszg konkurencje. Widzimy to po wynikach atrakcji w Pradze - mimo swietnego
potozenia, osiggajg przychody na poziomie naszych Gliwic. W Pradze jest duza konkurencja,
dobra pogoda i wiele atrakcji zewnetrznych, co rozprasza turystow.



Konrad Ksigzak: Jest jeszcze jedna lokalizacja, inna od standardowego biznesu - Jelenia
Gora i nowy format. Czym on jest i czy bedzie multiplikowany?

Jakub Paczynski: Polska to swietny rynek, ale myslimy juz o tym, co robi¢, gdy skoriczg nam
sie duze miasta na nasz gtowny produkt. Koncept to park, po ktérym jezdzg wieksze kolejki,
na ktorych mozna usigsc. Lokomotywy bedg ciggnety wagony z ludZzmi po zadbanym parku.
Wokot modelarni w Jeleniej Gorze mamy 2,5 hektara dziatki. Karkonosze s chetnie
odwiedzane, wiec bedziemy testowac ten model.

Architekt ma ztozy¢ pozwolenie na budowe w styczniu. Mysle, ze na wiosne potozymy
pierwsze torowiska. Nie chcemy inwestowac od razu duzych pieniedzy. Chcemy wozic¢
turystéw nawet za symboliczne kwoty, zeby sprawdzi¢ funkcjonowanie. Jesli koncept sie
sprawdzi, w ciggu 2-3 lat zainwestujemy w budowe parku z prawdziwego zdarzenia. Wtedy
chcielibysmy robic takie parki przy duzych miastach.

Konrad Ksigzak: Na koniec wro¢my do finanséw. Podniesliscie prognoze na 2025 rok (23 min
przychoddw, 5 min zysku netto), ale na 2026 rok prognozy nie zmieniliscie (27 min
przychoddw, 7 min zysku). Czy to oznacza wyptaszczenie dynamiki w 2026?

Jakub Paczynski: Prognozy byty robione w grudniu 2023. Bylismy wtedy mato znani
inwestorom, chcielismy pokazac kierunek rozwoju. Ciezko prognozowac na dwa lata do
przodu. Najwazniejsze jest podpisanie umow na najem lokali. Warszawa nas zaskoczyta, stare
lokalizacje tez, stgd podwyzszenie prognozy na 2025. Nad 2026 jeszcze sie nie pochylalismy.
Mam nadzieje, ze w pierwszym kwartale podpiszemy umowe na nowg lokalizacje i wtedy
zaprezentujemy zaktualizowane prognozy. Na razie zostawiamy to bez zmian.

Konrad Ksigzak: Czy liczycie, ze w 2026 roku we wszystkich lokalizacjach, zwtaszcza starych,
dalej bedziecie mieli wzrosty odwiedzin?

Jakub Paczynski: Tak, jestem o tym przekonany. Bedziemy doktadac¢ nowe elementy i
ogrywac to marketingowo, wiec licze na wzrosty we wszystkich lokalizacjach.

Konrad Ksigzak: Bedziemy to sprawdzac. Czekamy na informacje: Gdansk czy Krakow.
Dziekuje bardzo za rozmowe. Moim gosciem byt prezes i gtdowny akcjonariusz spofki

Kolejkowo, Jakub Paczynski.

Jakub Paczynski: Dzigkuje bardzo i pozdrawiam wszystkich stuchaczy i oglagdajgcych.



