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Restrukturyzacja organizacyjno-wlasnosciowa
przedsiebiorstwa chemicznego — spotka akcyjna

MozliwoSci rozwoju organizacyj-
no-wiasnosciowego bedacej obiektem
badan spotki wynikaja z dokonanej
analizy strategicznej TOWS/SWOT,
analizy konkurencyjnoéci i portfela jej
dzialalnosci. Gldéwnym celem podjetej
restrukturyzacji jest przystosowanie
formut organizacji zarzadzania spotka
oraz wiasnosci, umozliwiajacych reali-
zacje przyjetych opcji strategicznych
wyrozniajacych si¢ w dywersyfikacji
koncentrycznej, dywersyfikacji kon-
glomeratu, joint venture. Po wnikliwej
analizie” uznano, Ze najbardziej sprzy-
jajace warunki uzyska si¢ poprzez
etapowo realizowana, pelna dekon-
centracj¢ i dywersyfikacje organizacyj-
no-wlasnosciowa struktury spotki,
tworzac docelowo uklad skladajacy
si¢ z:

@ scgmentu zarzadu holdingu,

@ scgmentu roznorodnych przed-
sigbiorstw kapitalowo powiazanych
z zarzadem holdingu i innymi przed-
siebiorstwami wchodzacymi w sktad
holdingu.

Praktycznym wyrazem realizacji
owej koncepcji restrukturyzacyjnej
jest petne ekonomiczno-organizacyj-
no-prawne usamodzielnienie two-
rzonych jednostek organizacyjnych
w postaci ,,KOMPLEKSOW”
— centrow zysku. Zaktada ono ko-
nieczno$¢ kreowania i usamodziel-
nienia jednostek organizacyjnych
wydzielanych ze struktury organiza-
cyjnej spolki na podstawie kryterium
specjalizacji funkcji, przy czym pro-
ces wydzielania nie moze mie¢ chara-
kteru automatycznego. Kazdorazo-
we usamodzielnienie jednostki orga-
nizacyjnej musi by¢ poprzedzone
analiza wykonalnosci przedsiewzig-
cia w postaci feasibility study lub
business plan.

Restrukturyzacja organizacyjna

w postaci zbudowania organizacji
,,holdingowej” moze by¢ zrealizo-
wana w wyniku utworzenia przez
obecna spotke akcyjna:
@ Ww sferze produkcyjnej i utrzyma-
nia ruchu — jednoosobowych sp6-
ek akcyjnych na bazie juz wyodrgb-
nionych ,, KOMPLEKSOW”
— centrdw zysku,

@ w sferze obstugi administracyjnej
i pozostalej — spdtek z. 0.0. o kapi-
tale mieszanym (w tym pracowni-
czym), Z przewaga kapitatu prywat-
nego.

System tworzenia samodzielnych
efektywnie i elastycznie dziatajacych
specjalistycznych  spolek-przedsie-
biorstw (,, KOMPLEKSOW”) jest
charakterystycznym elementem bu-
dowanej organizacji holdingowe;j.
Ze wzgledu na prawdopodobien-
stwo awaryjnosci oraz przyspieszo-
nej dekapitalizacji majatku koniecz-
ne jest, proporcjonalne do wartosci
majatku, zabezpieczenie kapitalowe
w poszczegOlnych ,, KOMPLEK-
SACH” — samodzielnych spotkach.
Dodatkowo zaawansowana dekapi-
talizacja wymusza pczyskanie zna-
cznego kapitatu, w celu dokonania
dzialan modernizacyjnych w tych
»KOMPLEKSACH” — spotkach.
Z uwarunkowan tych jednoznacznie
wynika, ze spoiki z tej sfery posiadaé
musza znaczny kapital akcyjny za-
bezpieczajacy ich dzialalno$¢ oraz
umozliwiajacy rozwoj. Dlatego za-
ktadamy wniesienie majatku rucho-
mego, instalacji, nieruchomosci
i gruntéow w formie aportu rzeczowe-
g0, jako kapitalu akcyjnego spotek.

Po utworzeniu spolek wlasciciel
prowadzi¢ bedzie negocjacje z po-
tencjalnymi strategicznymi partne-
rami. Udostgpnienie akcji wyodreb-
nionych spélek strategicznym inwes-
torom zmieni ich charakter — bedzie
prowadzi¢ do stopniowej prywaty-
zacji i umozliwi pozyskanie srodkow
finansowych na inwestycje. Mozliwe
jest rowniez objecie czesci akcji
w spolkach za gotowke przez pra-
cownikow.

Przedstawiony sposob objecia ak-
¢ji nie bedzie stanowitl realizacji zo-
bowiazan Ministerstwa Przeksztal-
cen Wiasnos$ciowych w zakresie udo-
stepnienia pracownikom akcji spotki
na warunkach preferencyjnych okre-
slonych w Ustawie o prywatyzacji
przedsigbiorstw panstwowych.

Ze struktury organizacyjnej obec-
nej spoiki wyodrebnia sie nastepujace

spolki; zjawisko to zilustrowano ry-
sunkiem 1.

Zasadniczej restrukturyzacji ulega
zarzad obecnej spotki akcyjnej. Za-
rzad Spélki Holdingowej (spelmiajacy
role strategicznej spolki naczelnej)
dzialaé bedzie w strukturze: Dyrektor
Generalny, Dyrektor ds. Zarzadza-
nia Strategicznego (kierowalby kil-
kuosobowymi zespolami zajmujacymi
si¢ problematyka strategicznych za-
gadnien na uzytek zarzadu holdingu
dotyczacych: polityki rynkowej, poli-
tyki ekonomiczno-finansowej, polity-
ki kadrowej, polityki ekologicznej),
Dyrektor ds. Zarzadzania Operacyj-
nego (kierowalby zespotami zajmuja-
cymi si¢ problematyka: biezacej ob-
shugi zarzadu holdingu w zakresie
organizacji i zarzadzania, spraw oso-
bowych, plac i administracji, gospo-
darki majatkiem i zarzadzania infra-
struktura bedaca wlasnoscia spolki,
zespolem glownego ksiegowego za-
rzadu.

Przyjeta formuta rekonstrukcji za-
rzadu (jej celem jest stworzenie wa-
runkow do tego, aby zarzad dziatat
z silna motywacja na rzecz dhugo-
okresowej efektywnosci, czyli ma-
ksymalizacji warto$ci rynkowej kon-
trolowanego majatku) powoduje is-
totna redukcje personalna i likwida-
cj¢ organizacyjna obecnie istnieja-
cych pionoéw: Dyrektora Technicz-
nego i Dyrektora Ekonomicznego.
Redukcje organizacyjne oznaczaja
konieczno$¢ przeniesienia do utwo-
rzonych spotek zagadnien: bezpie-
czenstwa i higieny pracy, ochrony
srodowiska, kontroli jakosci, dozo-
ru technicznego, ewentualnie kon-
troli gospodarcze;j.

Tak projektowany zakres restruk-
turyzacji organizacyjnej docelowo
ukierunkowany jest gldwnie na roz-
woj dzialalnosci inwestycyjnej.
W miar¢ rozwoju przedsiebiorstw
(spétek) wchodzacych w sktad zbu-
dowanej organizacji holdingowej
dopuszcza sig ich calkowite oddzie-
lenie poprzez zmiany kapitatowe
w spotkach. Procedura realizacji tej
strategii restrukturyzacyjnej obejmu-
je dzialania polegajace na:
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@ wydzieleniu wg kryterium specjali-
zacji funkcji jednostki organizacyjnej,
@ usamodzielnieniu jednostki organi-
zacyjnej na bazie prawa handlowego,
@ sprzedazy publicznej, ofertowej lub
kierowanej akcjifudzialéw utworzonej

Problemy bazy wytworczej rozwo-
ju techniki, wdrazania nowoczes-
nych, efektywnych i bezpiecznych
ekologicznie technologii sprawiaja,
ze istotnym elementem realizacji
sformulowanej opcji strategicznej jest
prywatyzacja, a dajaca najwicksze
szanse na rozwoj spotki w jej ksztalcie
organizacyjnym jest prywatyzacja ty-
pu ,.joint venture”, ukierunkowana
na transfer, kontakt z powaznymi
partnerami zagranicznymi. Uznalis-
my, iz nastapi skuteczna prywatyza-
cja spotki wowczas, gdy zostanie ona
przeprowadzona w trzech etapach:

Etap pierwszy

Indywidualna prywatyzacja samo-
dzielnych spotek tworzacych organi-
zacje holdingowa, tj. Kompleksu
PCW S.A., Kompleksu Nawozy
S.A., Wytwornia Tworzyw Sztucz-
nych S.A. w drodze inwestycji port-
felowej, wynikajacej z indywidualne-
go zaproszenia skierowanego do
konkretnego zagranicznego inwesto-
ra strategicznego.
Struktura kapitalowa tworzonych spé-
lek:

Spoltka holdingowa (naczelna) —
49%, partner zagraniczny — 51%.

W przypadku braku mozliwosci
zréwnowazenia wkladu kapitatowe-
go inwestorow zewnetrznych, niezbe-
dnego do modernizacji i rozwoju
kompleksow, mozna dopusci¢ wy-
zszy procentowo udzial tych part-
nerow w spotkach — mozliwos¢ wy-
konywania strategicznej kontroli
przez grupe strategiczna (spotke hol-
dingowa) nalezy zabezpieczy¢ $rod-
kami prawnymi, np. uprzywilejowa-
nie posiadanych przez spotke naczel-
na akcji co do glosu, a nie do dywi-
dendy.

Srodki  finansowe  uzyskane
z transakcji prywatyzacyjnej ww.
kompleksow w 50% winny shuzy¢
rozwojowi produktowo-technologi-
cznemu danego podmiotu, w 50%
winny by¢ wykorzystane na poprawe
bezpieczenstwa ekologicznego spotki
naczelnej — co w konsekwencji pod-
niesie z czasem jej warto$¢ handlowa
spotki.

W specyficzny sposob bedzie pry-

watyzowany Kompleks Energetycz-
ny S.A. Jest to spolka strategiczna
z punktu widzenia zdolnosci tech-
nicznego funkcjonowania wyodreb-
nionych spotek: ,,PCW”, , Nawozy”,
,Iworzywa Sztuczne”. Zakladamy,
ze kazdy inwestor strategiczny bedzie
chcial mie¢ wptyw na funkcjonowa-
nie owej spoltki.

Uwazamy za celowa proporcjonal-
n3 (ze wzgledu na udziat Kompleksu
Energetycznego S.A. w zasilaniu
kazdej z ww. spdlek) partycypacje
kapitatowq kazdego inwestora strate-
gicznego w spolce akcyjnej Kompleks
Energetyczny (w tym spotki holdin-
gowej jako wlasciciela majatku i in-
westora strategicznego dla spolek
GRUPY prywatnych przedsig-
biorstw, wyodrebnionych wczesniej).

Srodki finansowe uzyskane z trans-
akcji prywatyzacyjnej KOMPLEK-
SU ENERGETYCZNEGO S.A.
winny w 50% shizy¢ rozwojowi me-
diéw, a w 50% winny by¢ wykorzys-
tane do oddhuzenia spo6lki naczelnej,
co w konsekwencji podniesie wartos¢
handlowa spotki holdingowe;j.

Etap drugi

Sprzedaz za gotowke lub w leasingu
uzytkowanego (dzierzawionego) przez
spotki GRUPY PRYWATNYCH
PRZEDSIEBIORSTW WYDZIE-
LONYCH WCZESNIEJ majatku
ruchomego.

Etap trzeci

Sprzedaz w ofercie publicznej zre-
strukturyzowanego i wewngtrznie
sprywatyzowanego holdingu przy za-
bezpieczeniu 30% akcji holdingu dla
inwestoréw strategicznych z ,,komple-
ksow”, 0,5% akcji dla spolki menedze-
rskiej oraz praw pracownikéw bylego
przedsigbiorstwa panstwowego do wy-
kupu do 20% akcji w cenie preferen-
cyjnej, zgodnie z obowigzujacymi prze-
pisami.

Nalezy zauwazy¢, ze istotnym ele-
mentem utrudniajacym wykonanie
dziatan prywatyzacyjnych — polega-
jacych w koncu na wyasygnowaniu
kwot wielu milionéw USD, zaréwno
na wykup, jak i p6Zniej na inwestycje
— jest problem bezpieczenstwa do-
staw surowcow produkcyjnych (gto-
whnie gazu, etylenu, mazutu, oraz ole-
ju napedowego, solanki).

Trzeba stwierdzi¢, ze z uwagi na
rodzaj surowcOw i rurociagowy spo-
sob zasilania, dostawy te nie maja
natury rynkowej; nie moga by¢

przedmiotem gry rynkowej przedsie-
biorstw z otoczeniem, nie ma dla nich
substytutéw i nie ma innych dostaw-
cow. W tym wzgledzie pewno$é co do
warunkow dostaw surowcow staje sie
sprawa strategiczna.

Rozwiazanie tego problemu upa-
trujemy w kapitalowym powiazaniu
sie spotki holdingowej z dostawcami,
migdzy innymi poprzez:

@ przekazanie nieodplatnie do 15%
pakietu akcji utworzonych spélek lub
do 25% pakietu akcji spotki holdin-
gowej okreslonym dostawcom surow-
cow (kwestig te pozostawiamy do ne-
gocjacii);

@ zaplacenie akcjami za dostawy;

@ partycypacje spolki holdingowej
w kosztach inwestycji wykonywanych
u producentoéw surowcow, doskonala-
cych system i zwigkszajacych bezpie-
czenstwo dostaw;

@ wykup przez spétke holdingowa lub
utworzone spolki pakietow akcji
w przypadku prywatyzacji dostawcow
SUroweow;

@ wymiana akcji spolki holdingowej
lub spélek na akcje dostawcow surow-
cow w przypadku ich prywatyzacji.

Reasumujac: oparcie restruktury-
zacji i prywatyzacji badanej spolki na
wykorzystaniu narz¢dzi analizy stra-
tegicznej doprowadzito do sformuto-
wania projektu organizacji gospodar-
czej o cechach umozliwiajacych:

@ uzyskanie przez spélke trwalej
zdolnosci generowania zysku;
@ pozyskanie nowego kapitalu nie-
zbednego do modernizacji i rozbudowy
potencjalu produkcyjnego oraz popra-
wy Dbezpieczenstwa ekologicznego
(zmniejszenia uciazliwosci ekologicz-
nej);
@ unowoczeSnienie technologii we
wszystkich sferach produkeji;
@ efektywne wykorzystanie terenéw,
obiektéw, urzadzenn infrastruktury
i suprastruktury;
@ podniesienie konkurencyjnosci pro-
duktéw i podmiotéw je produkujacych;
@ pozyskanie $rodkéw finansowych
na restrukturyzacje finansowa i od-
dluzenie;
@ stworzenie dogodnych warunkéw
umozliwiajacych prywatyzacje po-
szczegllnych obszaréw dzialalnosci
spolki.

Bogdan Nogalski

Y Analizie poddano uktad zdecentralizo-
wany typu dywizjonalnego oraz holdin-
20.
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