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RESTRUKTURYZACJA W PKP
NA PRZYKLADZIE PKP ENERGETYKA SA

Streszczenie: W artykule przedstawiono w sposob ogolny proces restrukturyzacji PKP Ener-
getyka i jego poszczegodlne etapy. Spotka ta nalezy do Grupy PKP SA, ale stanowi osobny
podmiot prawa handlowego. W artykule opisano takze istotg i rodzaje restrukturyzacji, zapre-
zentowano skutki proceséw restrukturyzacji PKP, przedstawiono charakterystyke i zmiany
organizacyjno-prawne spotki oraz dokonano krotkiej analizy wybranych aspektow dziatalno-
$ci 1 finansow spotki PKP Energetyka. W podsumowaniu zawarto informacje dotyczace przy-
sztosci spoiki, ktora prawdopodobnie jako pierwsza ze spotek Grupy PKP bedzie sprywatyzo-
wana w 2012 r.

Stowa kluczowe: restrukturyzacja, spotki, infrastruktura kolejowa, energetyka.

1. Wstep

Uruchomienie procesu zmian w polskim systemie politycznym i ekonomicznym
oznaczato dla publicznego transportu kolejowego, reprezentowanego wylacznie
przez przedsigbiorstwo PKP, gwaltowna i gleboka przebudowe otoczenia, do ktorej
przewoznik byl zupetnie nieprzygotowany. Na skutek zmiany zasad konstrukeji bud-
zetu panstwa oraz zasilania i obciazen finansowych przedsigbiorstw najwazniejsi
dotychczasowi klienci kolei — surowcowe gatezie przemystu, budownictwo, energe-
tyka, uspolecznione rolnictwo i handel — znalezli si¢ w jako$ciowo nowej, wyraznie
pogorszonej sytuacji.

Tendencja spadkowa w zakresie kolejowych przewozow towarowych (jak i pa-
sazerskich) utrzymywala si¢ przez cata dekadg lat 90. i na poczatku biezacego stule-
cia ($rednio do 2005 r.). Miato to zasadniczy wplyw na sytuacj¢ finansowa 1 platni-
cza PKP (spadek wplywdéw z przewozow i drastyczne ograniczenie dotacji
budzetowych). Na taka kondycje ptatnicza kolei wptyngly rowniez nieuregulowane
naleznosci za przewozy krajowe i tranzyt. W tej sytuacji jedynym wyjsciem byto
przygotowanie tak ogromnego przedsigbiorstwa do daleko idacych przeksztatcen.

Przedmiotem artykutu jest proces restrukturyzacji PKP i jego poszczegdlne
etapy. Nalezy podkresli¢, ze restrukturyzacja tak wielkiej firmy nie miata jeszcze
w Polsce miejsca i nie mozna byto bazowac na zadnych wczesniejszych doswiad-
czeniach. Sila rzeczy nie unikni¢to btednych decyzji.
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Celem artykutu jest ukazanie tego procesu w jednej z najwigkszych firm pan-
stwowych oraz komercjalizacji i funkcjonowania Polskich Kolei Panstwowych, ze
szczegbdlnym uwzglednieniem spotki PKP Energetyka.

W ostatnim czasie wiele mowito si¢ 1 nadal si¢ dyskutuje na temat zmian w pol-
skim kolejnictwie, a jednak przecigtny pasazer zmian tych — w sensie pozytywnym
—nie dostrzega. Tymczasem jednak tak ogromna firme¢ podzielono na mniejsze spot-
ki i czg$¢ z nich przygotowuje sie do prywatyzacji w niedalekiej przysztosci. Zmian
tych nie wida¢ m.in. dlatego, ze PKP jest przedsigbiorstwem bardzo zadtuzonym,
obcigzonym ogromnym majatkiem trwatym (czgsto niewykorzystanym i niszczeja-
cym), niedoinwestowanym oraz w dalszym ciagu generujacym koszty, z przerostem
administracji.

2. Istota i rodzaje restrukturyzacji

Restrukturyzacja przedsigbiorstw, najogdlniej rzecz ujmujac, jest zmiana o charak-
terze radykalnym. Dotyczy szeroko pojetej organizacji, a wigc elementow sktado-
wych i procesow zachodzacych migdzy nimi. Celem tego procesu jest przywrocenie
rownowagi wewngtrznej miedzy organizacja i otoczeniem [Sapijaszka 1997, s. 23].

W naszej gospodarce pojecie restrukturyzacji wprowadzono, poczynajac od
1990 r., w zwiazku z ustawa z dnia 13 lipca 1990 r. o prywatyzacji przedsigbiorstw
panstwowych. Do jego upowszechnienia przyczynity si¢ srodki pomocowe, ktore
docieraly do Polski wraz z r6znymi pakietami program6éw majacych na celu pomoc
w uzdrawianiu naszej gospodarki, a zwlaszcza przedsigbiorstw (gtownie panstwo-
wych).

W zaleznos$ci od sytuacji wywotujacych konieczno$¢ wdrozenia przedsigwzigé
usprawniajacych oraz chwili wprowadzania zmian mozna wyr6zni¢ nastgpujace ro-
dzaje restrukturyzacji [Nalepka 1998, s. 22-23]:

e kreatywna,

* antycypacyjna,
e dostosowawcza,
*  naprawcza.

Natomiast w zaleznosci od tego, jakiego obszaru funkcjonowania firmy dotycza
przemiany strukturalne, mozna wyr6zni¢ restrukturyzacjg:
e wilasno$ciowa,

e produktowo-technologiczna,
e ekonomiki i rynku,
e organizacji i zarzadzania [Skowronek 1997, s. 80—84].

Mozna stwierdzi¢, biorac pod uwage wszystkie definicje, ze restrukturyzacja to
radykalna zmiana w co najmniej jednym z trzech wymiaréw przedsigbiorstwa, tzn.:
e waktywach (zmiana w zakresie i/lub zasiggu dzialania firmy),

e w strukturze kapitatowej,
e w zarzadzaniu [Sapijaszka 1997, s. 28].
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Restrukturyzacja powinna prowadzi¢ do przeksztatcen, w wyniku ktérych przed-
sigbiorstwo:

e zostanie dostosowane do wymogow gospodarki rynkowej, tzn. bedzie dazyto do
ekspansji gospodarczej,

¢ bedzie doskonalito wewnetrzna organizacj¢ produkcji, Swiadczenia ustug, prze-
ptywu i zarzadzania, tak aby sprosta¢ wymogom rynkowym,

* bedzie dazyto do minimalizacji kosztow poprzez systematyczne, ciagle dostoso-
wanie potencjalu produkcyjnego i metod wytwarzania do optymalizacji jego
wykorzystania [Smolenski, Urban 1993, s. 1-2].

Ze wzgledu na sferg dziatalnos$ci, ktorej ona dotyczy, mozna wyrdznic:

a) restrukturyzacje organizacyjna, ktora ma na celu poprawe sprawnosci i efek-
tywnosci dzialania kadry zarzadzajacej poprzez zasadnicze zmiany w strukturze or-
ganizacyjnej,

b) restrukturyzacje majatkowa, dotyczaca dziatan na aktywach przedsigbiorstwa
— sprzedazy niewykorzystanych sktadnikow majatkowych, wydzierzawienia lub
leasingu majatku pozwalajacego na pozyskanie gotowki, utworzenie spotek-corek,
a nastgpnie udostepnienie ich udziatow,

¢) restrukturyzacje¢ finansowa, obejmujaca umorzenie i roztozenie w czasie spta-
ty dtugu, zamiang wierzytelnosci na akcje, emisje nowych akcji lub obligacji z prze-
znaczeniem na sptatg dtugu, uruchomienie mozliwie wszystkich srodkow prawnych
dla egzekucji naleznosci,

d) restrukturyzacj¢ zatrudnienia, wiazaca si¢ ze zmiana struktury i przekwalifi-
kowaniem czg¢$ci pracownikow, ze zmiana kadry zarzadzajacej lub — niestety — ze
zwolnieniami [Leksykon prywatyzacji 1998, s. 181].

Restrukturyzacja to ztozony proces przeksztatcen (zespo6t dziatan ekonomicz-
nych, spotecznych, technicznych i organizacyjnych), polegajacych na zmianie stra-
tegii dziatania przedsigbiorstwa oraz przeksztatceniu zasad jego funkcjonowania
i organizacji, ktore zapewni¢ mu moga konkurencyjno$¢ na rynku krajowym badz
zagranicznym.

3. Skutki procesow restrukturyzacji PKP

Dziatania restrukturyzacyjne w obszarze organizacyjno-prawnym polegaty na prze-
ksztalceniu struktury dywizjonalnej PKP w struktur¢ holdingowa. Przeksztalcenia
rozpoczete w roku 1999 dotyczyly przede wszystkim przygotowania operatoréw
przewozowych do samodzielnego funkcjonowania, a takze dostosowania si¢, wraz
z infrastruktura kolejowa, do nowych warunkéw pracy administracji terytorialnej.
Na bazie majatku PKP wyodrgbniono tez nowe podmioty prawa handlowego.

W 2000 r. powotano osiem spotek niezaleznych, wyodregbnionych ze struktury
PKP SA. Wprowadzono réwniez dwuszczeblowa organizacje zarzadzania infra-
struktura kolejowa — wiazato si¢ to z likwidacja o$miu Dyrekcji Okrggowych Infra-
struktury Kolejowej oraz redukcja 21 Zaktadow Infrastruktury Kolejowej, co naka-
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zywata Ustawa z dnia 8 wrzesnia 2000 r. o komercjalizacji, restrukturyzacji i
prywatyzacji przedsigbiorstwa panstwowego ,,Polskie Koleje Panstwowe” [DzU
nr 84, poz. 948].

W 2001 r. dziatalnos¢ rozpoczeta spotka PKP SA i przejeta wszystkie prawa i
obowiazki przedsigbiorstwa panstwowego PKP. Powstaty réwniez spotka PKP Car-
go SA, ktéra zajeta si¢ przewozami towarowymi, spotki PKP Intercity Sp. z o.0.
i Przewozy Regionalne Sp. z o.0., ktore objety przewozy pasazerskie. Utworzono
takze spotke PKP Polskie Linie Kolejowe SA, ktorej celem jest zarzadzanie liniami
kolejowymi. Na podstawie ustawy utworzono tez inne spotki pomocnicze, m.in.
PKP Energetyka Sp. z 0.0. i Telekomunikacja Kolejowa Sp. z 0.0.

Polskie Koleje Panstwowe podstawowa restrukturyzacje organizacyjna firmy
zakonczyty w 2001 r. Gléwnym celem przeprowadzonych reform byta reorganizacja
strukturalna kolei, a nastgpnie na jej podbudowie prywatyzacja powstatych spotek.
Etap ten jest jednak nadal w fazie przygotowan, a pierwsza planowana w tamtym
okresie do prywatyzacji spotka byta PKP Cargo SA [Raport Roczny Grupy PKP S.A.
za rok 2005 1 2006].

4. Charakterystyka i zmiany organizacyjno-prawne
w PKP Energetyka

W wyniku restrukturyzacji przedsigbiorstwa PKP utworzono w grudniu 1998 r. Dy-

rekcj¢ Elektroenergetyki Kolejowej, ktora na podstawie aktu zatozycielskiego, pod-

pisanego 3 kwietnia 2001 r., zostata przeksztatlcona w spotke z ograniczona odpo-
wiedzialnoscig ,,PKP Energetyka”. Samodzielng dziatalno$¢ spotka rozpoczgta

1 pazdziernika 2001 r. Woéwczas PKP Energetyka wchodzita w sktad grupy kapita-

towej PKP SA, byla i jest firma o zasiggu ogolnokrajowym zajmujaca si¢ glownie

ustugami w zakresie elektroenergetyki [Seruga, Pabianczyk 2006, s. 183—185].

W strukturze organizacyjnej spotki wyr6zniono m.in.:

e Centralg, odpowiedzialng za zarzadzanie i koordynowanie pracy zaktadow spot-
ki, m.in. prowadzenie dystrybucji i obrotu energii elektrycznej do celow trady-
cyjnych.

e 15 zakladoéw spoiki, odpowiedzialnych za eksploatacje 1 utrzymanie urzadzen
przesytowo-rozdzielczych, dostawe energii elektrycznej ogolnego uzytku. Za-
ktady te zajmuja si¢ dostarczaniem energii elektrycznej na obszarze swojego
dzialania na zasadach okreslonych w taryfie dla energii elektrycznej PKP Ener-
getyka.

Do podstawowych zadan spotki PKP Energetyka nalezy:

1. Zakup na rynku zewngtrznym, dystrybucja i obrot energia elektryczna trakcyj-
na 1 nietrakcyjna, realizowane na podstawie posiadanych konces;ji.

2. Obstuga, utrzymanie i naprawa systemow, obiektow i urzadzen zasilania sieci
trakcyjnej i elektroenergetyki nietrakcyjne;.



640 Andrzej Wasiak

3. Obstuga, utrzymanie i naprawa urzadzen sieci trakcyjnej i elektroenergetyki
nietrakcyjnej.

W dniu 16 stycznia 2009 r. nastgpita zmiana formy organizacyjno-prawnej ze
spotki z ograniczona odpowiedzialno$cia w spotke akcyjna. Przeksztatcenie spotki
nastapito na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikoéw ,,PKP
Energetyka” Sp. z o.0.

Postanowieniem Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy 2 lutego 2009 r. ,,PKP
Energetyka” spdtka z 0.0. zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym
— Rejestrze Przedsigbiorcow jako PKP Energetyka Spotka Akcyjna z siedziba
w Warszawie.

Kapitat zakladowy PKP Energetyka SA w 2009 r. wynosit 631 131,5 tys. zl, ana
dzien 31.12.2010 r. juz 701 348,2 tys. zt [Raport Roczny PKP Energetyka za rok
2010].

PKP Energetyka SA wchodzi w sktad Grupy PKP, ale stanowi samodzielny pod-
miot prawa handlowego. Jest przedsigbiorstwem dostarczajacym energig elektrycz-
na i jednym z jej wigkszych krajowych odbiorcow (3,4% zuzycia krajowego). Spot-
ka dysponuje koncesjami na obrot, przesytanie i dystrybucje energii elektryczne;j.
Posiada sie¢ dystrybucyjna na terenie catego kraju, zlokalizowang zarowno w cen-
trach duzych miast, jak i na terenach stabiej zurbanizowanych oraz o niedostatecznie
rozwinigtej infrastrukturze elektroenergetyczne;j.

Do jednostek organizacyjnych PKP Energetyka SA naleza:

e Centrala Spélki, ktora zarzadza i koordynuje prace zaktadow i oddziatow
spotki,

e (Qddzial Obrét, prowadzacy zakup i sprzedaz energii elektrycznej,

e Oddzial Dystrybucja, dostarczajacy energi¢ elektryczna najwyzszej jakosci,

e Oddzial Paliwa, zajmujacy si¢ sprzedaza paliw ptynnych dla przewoznikow ko-
lejowych,

e 15 zakladow, ktore swiadcza ustugi elektroenergetyczne na terenie catego kraju:
Zaktad Mazowiecki w Warszawie, Zaktad Wschodni w Biatymstoku, Zaktad
Kujawski w Bydgoszczy, Zaktad Staropolski w Czestochowie, Zaktad Slaski w
Gliwicach, Zaklad Gornoslaski w Katowicach, Zaktad Swigtokrzyski w Kiel-
cach, Zaktad Potudniowy w Krakowie, Zaktad Lubelski w Lublinie, Zaktad
Lodzki w Lodzi, Zaktad Zachodni w Poznaniu, Zaktad Péinocny w Sopocie,
Zaktad Pomorski w Szczecinie, Zaktad Dolnoslaski we Wroctawiu, Zaktad Ro-
bot Energetycznych w Stotwinach.

Kazdy zaktad terytorialnie podzielony jest na mniejsze jednostki, czyli sekcje.
Sa to komoérki zajmujace si¢ bezposrednio utrzymaniem urzadzen elektroenerge-
tycznych, podstacji trakcyjnych i sieci trakcyjnej. Na koniec 2010 r. spotka zatrud-
niata 8038 pracownikoéw [www.pkpenergetyka.pl].
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5. Dzialalnos¢ i finanse PKP Energetyka SA

Na rynku energii elektrycznej PKP Energetyka SA zajmuje sig:

1. Dostarczaniem energii elektrycznej do celow trakcyjnych (18% ogotu ustug)
— dla zelektryfikowanych linii kolejowych w Polsce przyjgty zostat system zasila-
nia pradem statym o napigciu 3000 V. Podstacje trakcyjne, stanowiace zrodto zasi-
lania sieci trakcyjnej, zasilane sa w wigkszosci liniami energetycznymi SN 15 kV
przytaczonymi do stacji transformatorowo-rozdzielczych energetyki zawodowe;.

2. Dostarczaniem energii elektrycznej do celow nietrakcyjnych — obecne zakta-
dy spotki dostarczaja energig na podstawie taryfy zatwierdzonej przez Urzad Regu-
lacji Energetyki. Pozataryfowa sprzedaza energii, wynikajaca z zasady TPA (Third
Party Access), polegajacej na udostgpnieniu przez wiasciciela badz operatora infra-
struktury sieciowej stronom trzecim w celu dostarczenia towarow/ustug klientom
strony trzeciej (dotyczy¢ to moze np. przesytu energii elektrycznej, ustug telekomu-
nikacyjnych czy ushug kolejowych), zajmuje si¢ centrala.

Spoétka swiadczy rowniez inne ustugi.

Tabela 1. Udziat klientoéw w sprzedazy energii w latach 2005, 2006 (w %)

Sprzedaz energii Sprzedaz energii
Rodzaj odbiorcy trakcyjnej za rok nietrakcyjnej za rok
2005 2006 2005 2006
Grupa PKP SA 91,10 88,65 70,30 62,07
Klienci indywidualni 8,90 11,35 29,70 37,93

Zrédlo: opracowanie wykonane na podstawie Raportu Rocznego Grupy PKP SA za rok 2005 i 2006.

Glownymi odbiorcami ushug $wiadczonych przez spotke PKP Energetyka sa
spotki wehodzace w sktad Grupy Polskie Koleje Panstwowe SA. Generuja one bli-
sko 89 procent ogdlnej sprzedazy spotki. Jest to $cisle zwiazane z jej specjalizacja w
zakresie swiadczonych ustug. Gtownymi zrodtami finansowania jest obrot energia
elektryczna trakcyjna i nietrakcyjna oraz $wiadczenie ustug zwiazanych z obstuga
infrastruktury energetycznej. Wynik finansowy w roku 2006 zostat zamknigty na
poziomie 3,29 min zt zysku [Raport Roczny Grupy PKP S.A. za rok 2006].

Wynik ten w zestawieniu z pozostatymi spotkami nalezacymi do spotki kapita-
lowej, jaka tworzy Grupa PKP, byl wynikiem bardzo dobrym (tab. 2).

Takze 6wczesna koniunktura wystepujaca na rynku energetycznym, zwiazana ze
wzrostem zapotrzebowania na energi¢ elektryczna, oraz wlasciwie prowadzona po-
lityka finansowa spotki pozytywnie przektadaty si¢ na osiagane przez nig wyniki fi-
nansowe [Raport Roczny Spotki PKP Energetyka za rok 2006]. Jednak w kolejnym
okresie rowniez spotka przyniosta strate, co przedstawia tab. 3.
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Tabela 2. Poréwnanie wyniku finansowego spotki PKP Energetyka w zestawieniu
z innymi podmiotami tworzacymi Grupg PKP w latach 2005, 2006 (w mln zt)

Przychody netto poszczegolnych spotek wehodzacych w sktad Grupy PKP

Wyszczegdlnienie 2005 2006 Roznica +/—
PKP SA 109,9 194,4 84,5
PKP Cargo SA 20,1 50,5 30,4
PKP LHS Sp. z o0.0. 17,6 64,1 46,5
PKP Przewozy Regionalne Sp. z o.0. —647,2 —142,5 504,7
PKP Intercity Sp. z o.0. 3,1 34,8 31,7
PKP SKM Sp. z 0.0. 0,8 1,9 1,1
PKP WKD Sp. z o.0. 0,0 0,3 0,3
PLK SA -949,9 -212,9 737
PKP Energetyka Sp. z o.0. 21,2 24,5 3,3
PKP Informatyka Sp. z o.0. 1,2 0,2 1
Telekomunikacja Kolejowa Sp. z 0.0. —43,2 -17,9 25,3
Ogo6lny wynik finansowy uzyskany przez Grupg PKP —1466,5 -2,6 1463,9

Zrédto: opracowanie wykonane na podstawie Raportu Rocznego Grupy PKP SA za rok 2005 i 2006.

Tabela 3. Wyniki finansowe spotek Grupy PKP SA w latach 2008, 2009 (w mln zt)

Wyszczegolnienie 2008 2009
PKP SA 763,7 150,5
PKP CARGO -178,8 —497,5
PKP LHS 19,6 17,1
PKP Intercity -6,5 -76,8
PKP SKM 0,2 0,2
PKP PLK SA -110,1 -351,9
PKP Energetyka SA -13,2 34,8
PKP Informatyka 1,4 -6,7
Telekomunikacja Kolejowa 2,0 -35,2

Zrodto: opracowanie wykonane na podstawie Raportu Rocznego Grupy PKP SA za rok 2009.

Tabela 4. Udzial wybranych przychodow spotki ze sprzedazy gtownych ustug

w latach 2007-2009 (w %)

Wyszczegdlnienie 2007 2008 2009
Energia trakcyjna 44,9 451 43,0
Energia nietrakcyjna 13,4 15,5 20,7
Sie¢ trakcyjna 13,1 12,3 10,7
Modernizacja linii kolejowych 21,9 21,0 20,9

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Raportu Rocznego PKP Energetyka SA za rok 2009.
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Zmiany osobowe we wtadzach spotki oraz inna forma prawna przyniosty popra-
we sytuacji ekonomiczno-finansowej firmy.

Jak wynika z tab. 3, PKP Energetyka jako jedyny podmiot Grupy PKP SA
w 2009 r. uzyskata znaczaca poprawe wyniku finansowego juz w nowej formule
prawno-organizacyjnej, osiagajac zysk w wysokosci ponad 34 min zt.

W roku 2009 spotka zanotowata przyrost wolumenu sprzedanej energii, zarowno
trakcyjnej, jak i nietrakcyjnej. Jednoczesnie w strukturze przychoddéw zmalat udziat
energii trakcyjnej w stosunku do roku 2008, natomiast wzrost udzial przychodow ze
sprzedazy energii nietrakcyjnej, co przedstawia tab. 4. Wiaze si¢ to ze znaczacym
wzrostem liczby klientow kupujacych energig elektryczng na zasadzie TPA. Rownie
istotng sfera dziatalnos$ci firmy byly modernizacje linii kolejowych, ktére w 2009 r.
stanowity okoto 21% cato$ci przychodow spotki.

W roku 2010 spotka wypracowata zysk netto w wysokosci 131,6 mln z1, osiaga-
jac tym samym najlepszy wynik finansowy w dziesigcioletniej historii. Spotka zaj-
muje si¢ takze obrotem paliwami cieklymi na potrzeby przewoznikow kolejowych.
W dniu 28 kwietnia 2010 r. otrzymata od Urzedu Regulacji Energetyki koncesj¢ na
te dzialalno$¢ na kolejowych stacjach paliw. Koncesj¢ wazna do 31 grudnia 2030 r.

6. Podsumowanie

Rozpoczegte na poczatku lat 90. ubiegltego wieku dziatania restrukturyzacyjne pan-
stwowego przedsigbiorstwa PKP oraz obecnych spotek wechodzacych w sktad Grupy
Kapitatlowej PKP maja za zadanie stopniowe dostosowanie przedsigbiorstwa do no-
wych warunkéw. Dotychczasowe zmiany nie rozwiazaty jednak do konca problemu
transportu kolejowego jako catosci. Jest to wynikiem braku jednolitej koncepcji kie-
runku przeprowadzanych zmian w zakresie wyodrgbnienia poszczegolnych spotek z
Grupy PKP oraz ich dalszej prywatyzacji. Dobrym przyktadem przedstawionej sytu-
acji jest spotka PKP Energetyka, $wiadczaca ustugi na rzecz spotek kolejowych.

Spotka ta, specjalizujaca si¢ w $wiadczeniu ustug energetycznych dla spotek
kolejowych, bardzo dobrze radzi sobie w nowej rzeczywistosci wolnego rynku.
Przejawia sig to poprzez znakomita sytuacj¢ finansowa spoliki oraz zwigkszajacy sig
udziat w §wiadczeniu ustug energetycznych dla odbiorcow zewnetrznych. Jest to
wynikiem zwigkszajacego si¢ popytu na energig elektryczng oraz umiejgtnego wy-
korzystywania regulacji prawnych umozliwiajacych zakup energii na wolnym ryn-
ku, a w dalszej konsekwencji jej odsprzedaz koncowym odbiorcom po konkurencyj-
nych cenach.

PKP Energetyka ma by¢ pierwsza spotka z Grupy PKP, ktéra bgdzie prywatyzo-
wana przez gielde. Obecnie trwaja prace nad prospektem emisyjnym. Ofertg bedzie
stanowita przede wszystkim emisja nowych akcji. Niewykluczona jest jednak sprze-
daz czesci istniejacych akcji PKP Energetyka przez dotychczasowego wiasciciela
spotki — Polskie Koleje Panstwowe SA. Zgodnie z zalozeniami strategii prywatyza-
cji dotychczasowy akcjonariusz zachowa dominujaca pozycj¢ w akcjonariacie spot-
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ki. Wedtug rzadowych zapowiedzi PKP Energetyka mogtaby zosta¢ sprywatyzowa-
na jeszcze w tym roku, ale prawdopodobnie zadebiutuje na warszawskiej gietdzie w
2012 r. Inwestorom zaoferowane zostang jedynie nowo wyemitowane akcje. PKP
jeszcze do niedawna rozwazata sprzedaz czgs$ci posiadanych w spotce udziatow
[www.bankier.pl].
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RESTRUCTURING IN PKP
ILLUSTRATED BY THE CASE OF PKP ENERGETYKA SA

Summary: The article presents the general process of restructuring PKP Energetyka and its
individual stages. The company belongs to PKP SA. Group but is a separate legal entity. The
article also presents the nature and types of restructuring, together with the results of this
process in PKP. Additionally, characteristics as well as legal and organizational changes of the
company were presented, and a brief analysis of selected aspects of activities and finances of
PKP Energetyka company was conducted. The summary contains information concerning the
company that will most probably be privatized in 2012 as the first one of the PKP Group.
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