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Prywatyzacja energetyki polskiej -
— zagrozen i szans ciqg dalszy

W numerze 5/2001 ,Energetyki” zainaugurowalismy dyskusje na temat prywatyzacji polskich
przedsiebiorstw energetycznych. Zamiescilismy dotychczas cztery gtosy: profesora Wtlodzimierza
Bojarskiego pt. ,Potrzeba spofecznej troski i obrony polskiej energetyki”, profesora Jana Popczyka,
wicepremiera i ministra gospodarki Janusza Steinhoffa oraz prezesa URE Leszka Juchniewicza, a takze
naszego Czytelnika Mirosfawa Kaliriskiego pt. , Prywatyzacja energetyki, teoria i praktyka”.

Publikujac w biezacym numerze kolejna wypowiedZ na temat prywatyzacji energetyki autorstwa
dr. inz. Bolesfawa Jankowskiego zachecamy do nadsyfania nastepnych gfosow w dyskusji. Obawy
i leki przed nieudolnie przeprowadzana prywatyzacja nie zanikty. Poteguja sie takze naciski inwestorow,
aby za niewielkie udziaty akcji uzyska¢ dominujaca role w radach nadzorczych prywatyzowanych spofek.

Wypowiedzi bedziemy zamieszcza¢ w kolejnych numerach ,Energetyki”.
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Rola strategii rozwoju
przedsiebiorstw energetycznych
w procesie restrukturyzacji i prywatyzacji branzy

Wejscie w zycie w grudniu 1997 r. nowego Prawa ener-
getycznego byto w branzy energetycznej w Polsce po-
strzegane powszechnie jako moment przetomowy. Wyda-
wato sie bowiem, ze spetni ono funkcje zwrotnicy, ktéra
skieruje energetyke na rynkowy kierunek rozwoju, zmu-
szajac firmy do konkurencji, poprawy jakosci ustug i wal-
ki o klienta. Stworzona mozliwos¢ inwestowania w dzie-
dziny wykraczajgce poza gtdwna dziatalno$¢é energetycz-
ng miata doprowadzié do poszerzenia zakresu $wiadczo-
nych ustug i lepszego wykorzystania infrastruktury tech-
nicznej i handlowej. Nowe warunki prawne miaty tez po-
méc w dostosowaniu sie krajowych przedsiebiorstw do
konkurencji na jednolitym rynku europejskim wprowadza-
nym odpowiednimi dyrektywami Unii Europejskie;j.

Obecnie, po kilku latach od wprowadzenia Prawa ener-
getycznego, mozna juz méwié o niespetnieniu sie przy-
najmniej cze$ci wymienionych oczekiwan. Zaré6wno oce-
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na obecnej sytuaciji jak i jej przyczyn sa réznie, choé¢ na
0go6t krytycznie, postrzegane przez przedstawicieli sro-
dowiska energetycznego. W dotychczasowych wypowie-
dziach wskazywano m.in. na utomnosci Prawa energe-
tycznego, usztywnienia rynku oraz bariery spoteczne jako
przyczyny zbyt powolnych zmian. Zdaniem autora jed-
nym z najpowazniejszych powoddéw dotychczasowych
niepowodzen byto przeforsowanie przez rzad wtasnej
koncepciji i nierealnego harmonogramu prywatyzaciji
energetyki krajowej. Stworzyto to bowiem autentyczna
tame dla szerokiej dyskusji o docelowym modelu organi-
zacyjno-wtasnosciowym polskiej energetyki. A co gorsza,
spowodowato znaczace przyhamowanie aktywnos$ci kadr
kierowniczych przedsigbiorstw energetycznych, ktérych
gtéwny wysitek zostat skierowany na przygotowanie firm
do prywatyzacji przy rdwnoczesnym ograniczeniu stra-
tegicznych dziatan rozwojowych.
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Rzadowe dziatania z zakresu restrukturyzaciji
i prywatyzacji energetyki krajowej

W lipcu 1998 r. KERM zatwierdzit pierwszy rzadowy
program i harmonogram prywatyzacji energetyki krajowej
[1]. Program ten przewidywat zakoriczenie prywatyzacji
sektora elektroenergetycznego do korica 2002 r.

Plany te nie precyzowaty trybu prywatyzacji, wielko-
$ci pakietow akcji udostepnianych inwestorom ani doce-
lowej struktury wtasnos$ciowej i organizacyjnej poszcze-
gélnych branz energetycznych. Dopiero w 1999 r. zostaty
zlecone i wykonane przez firmy doradcze analizy, w wy-
niku ktérych przygotowano dla rzadu bardziej szczegéto-
we rekomendacje odnosnie do sposobu prywatyzacji pro-
ducentéw energii elektrycznej oraz elektroenergetycznych
spoétek dystrybucyjnych. W przypadku spétek dystrybu-
cyjnych rekomendowano m.in. réwnoczesng prywatyza-
cje w grupach oraz udostepnianie inwestorom mniejszo-
sciowych pakietéw akcji prywatyzowanych przedsig-
biorstw [2].

Pierwsza rekomendacje prébuje sie obecnie z réznym
skutkiem wdrazaé w zycie, lecz w ostatnich wypowie-
dziach rzad zapowiada od razu udostepnianie inwestorom
wiekszosciowych pakietdw akcji, co oznacza odrzucenie
drugiej z wymienionych rekomendacji.
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Harmonogram prywatyzacji ulega ciagtemu wydtuza-
niu, gdyz pierwotne plany nie zostaty zrealizowane. Aktu-
alnie przedstawiane wersje [3] — w $wietle dotychczaso-
wych doswiadczern — sg takze mato realne.

Oceniajac dotychczasowe dziatania rzadu w zakresie
prywatyzaciji i reorganizacji energetyki krajowej mozna sfor-
mutowaé kilka spostrzezen.

1. Plany prywatyzacji elektroenergetyki sg uzaleznio-
ne przede wszystkim od potrzeb budzetowych. Dotych-
czasowe cele prywatyzacyjne formutowane byty przede
wszystkim w kategoriach oczekiwanego przychodu dla
budzetu. Podobnie moze byé w 2001 r., na ktéry zatozo-
no przychody z prywatyzacji w wysokosci ok. 18 mid zt
w sytuacji, gdy wczesniej planowana dalsza prywatyza-
cja PZU stoi pod znakiem zapytania. Taka sytuacja zna-
czaco ostabia pozycje negocjacyjnag Skarbu Parnstwa.

2. Wbrew rekomendacjom doradcy prywatyzacyjne-
go, rzad deklaruje gotowo$¢é udostepnienia inwestorom
wiekszos$ciowych pakietéw akcji prywatyzowanych przed-
siebiorstw; dotychczasowe transakcje dotyczace Elek-
trocieptowni Krakdédw i Zespotu Elektrocieptowni Warsza-
wa potwierdzajg rzeczywistg gotowos¢ do takich trans-
akcji.

3. Nie istnieje spdjna rzadowa koncepcja reorganiza-
cji uzupetniajaca plan prywatyzacji. Nie zostaty przez rzad
sformutowane cele w zakresie przysztej struktury organi-
zacyjnej i wtasnos$ciowej. Zaktada sie jedynie w sposéb
niejawny, ze mechanizmy rynku doprowadza do satysfak-
cjonujgcych rozwiagzan w tym obszarze. Wprowadzony
w zesztym roku postulat prywatyzacji spétek dystrybu-
cyjnych w grupach realizowany jest czesto w sposdéb przy-
padkowy, bez przeprowadzenia rzetelnych ocen alterna-
tywnych rozwigzan.

4. Rzad nie chce lub nie potrafi uczynié¢ inwestowania
w rozwdj polskiej energetyki atrakcyjnym dla szerokiej
grupy zagranicznych koncernéw energetycznych. Nie-
jasne aktualne i przyszte warunki dziatania firm energe-
tycznych zniechecaja do inwestowania wielu prywatnych
inwestoréw, zaréwno europejskich jak i amerykanskich.
W efekcie takiej sytuacji, w dotychczasowej prywatyza-
cji najwieksze zdobycze staty sig udziatem zagranicz-
nych firm panstwowych: francuskich, do jakich naleza
Elecricité de France (m.in. Elektrocieptownia Krakéw) oraz
Gas de France, a takze szwedzkiego Vattenfall (m.in.
Zespot Elektrocieptowni Warszawa, a obecnie takze Gor-
noslaski Zaktad Energetyczny). Kontynuacja prywatyzacji
przy niewielkiej liczbie powaznych inwestoréw grozi wtér-
nga monopolizacja lub podziatem rynku na strefy wptywu.

5. Nie sg prowadzone dziatania zmierzajace do zwigk-
szenia wartosci prywatyzowanych przedsiebiorstw ener-
getycznych. Taka postawa wiasciciela jest zupetnie nie-
zrozumiata w normalnych warunkach. Skarb Panstwa ja-
ko wtasciciel posiada szereg mozliwosci oddziatywania
na warto$¢ przedsigbiorstw, zar6wno poprzez rzadowe
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inicjatywy prawne, polityke energetyczng, jak i nadzér
wtascicielski nad przedsigebiorstwami bedgacymi jego
wtasnoscig. Tymczasem mozna obserwowaé np. pogar-
szajace sig systematycznie wyniki finansowe spoétek
dystrybucyjnych (por. rys. 1) oraz niewystarczajaca
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Rys. 1. Srednia zyskowno$¢ sprzedazy spétek dystrybucyjnych
w latach 1993 —1998 w podziale na sprzedaz
energii elektrycznej i sprzedaz ogétem [4]

aktywnos$¢ kadry kierowniczej w kreowaniu nowych kie-
runkéw dziatalnos$ci i zwigkszaniu w ten sposdéb wartos$ci
przedsigbiorstw. Zagadnienie to bedzie szerzej oméwione
w dalszej czesci artykutu.

6. Nie wypracowano dotychczas alternatywnych mo-
deli przeksztatcenn wtasnosciowych przedsigbiorstw ener-
getycznych, ktére bytyby konkurencyjne do wariantu sprze-
dazy pakietu akcji zagranicznemu inwestorowi branzowe-
mu lub wprowadzeniu akcji na gietde. Prywatyzacja po-
winna zmierza¢ do racjonalnego zréznicowania modeli wita-
snosciowych, z wigkszym niz dotychczas udziatem kapi-
tatu krajowego, inwestoréw finansowych i wtadz lokal-
nych. Przyktad notowanej na gietdzie warszawskiej firmy
Szeptel moze Swiadczy¢ o korzysciach dla firm infrastruk-
turalnych z wtascicielskiego zaangazowania wtadz samo-
rzadowych.

Wymienione powyzej czynniki sprawiaja, ze dalsze pro-
wadzenie prywatyzacji w dotychczasowy sposéb stwa-
rza realng grozbe wystapienia jednej z nastepujacych nie-
korzystnych sytuacji:

e przecigganie sig procesu prywatyzacji przy réwno-
czesnej matej aktywnosci kadry kierowniczej i pracowni-
kéw w dziataniach na rzecz rozwoju prywatyzowanych
przedsiebiorstw; w efekcie doprowadzi to do trwatego
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spadku konkurencyjnosci polskich przedsigbiorstw na ryn-
ku krajowym i europejskim oraz obnizenia ich wartosci;

e pospieszna prywatyzacja duzych przedsigbiorstw
energetycznych oraz sprzedaz wiekszos$ciowych pakietéw
akcji zagranicznym inwestorom branzowym; nastapi to
przy niskiej cenie sprzedazy akcji ze wzgledu na duzg podaz
oraz niskie wartosci wyceny uzyskiwane obecnie przy za-
stosowaniu typowych metod wyceny (majatkowej lub do-
chodowej).

Przyczyny niskiej wyceny
wartosci krajowych przedsiebiorstw
energetycznych

W materiatach rzadowych podaje sig szacunkowg war-
to$¢ majatku elektroenergetycznych spétek dystrybucyj-
nych wynoszaca okoto 13,6 mld zt [3], co moze sugero-
wagé, ze jest to kwota zblizona do rzadowej wyceny tacz-
nej wartosci tej branzy. Czy rzeczywiscie cata branza dys-
trybucji energii elektrycznej jest warta niewiele wigcej
niz straty goérnictwa krajowego jedynie w latach 1997 —
—2000 r. (ok. 11,9 mid z#)?

Wycena kazdego przedsigbiorstwa jest zagadnieniem
ztozonym i niejednoznacznym. W procesie prywatyzacji
wyceny przedsigbiorstwa dla wtasciciela dokonuje zwy-
kle doradca prywatyzacyjny, wytaniany w drodze przetar-
gu sposréd grupy krajowych i zagranicznych firm dorad-
czych. Opinia doradcy jest nastegpnie weryfikowana w trak-
cie negocjacji z potencjalnymi inwestorami, ktérzy w skta-
danych ofertach kierujg sie wtasng wycena. W dotych-
czasowym procesie prywatyzacji polskich przedsigbiorstw
zdarzato sie juz niejednokrotnie, ze nawet najbardziej
renomowane firmy doradcze wyceniaty prywatyzowane
przedsigbiorstwa w sposéb mocno odbiegajacy od wy-
cen prezentowanych w negocjacjach przez inwestoréw.
Jednag z przyczyn takiego stanu sg stosowane metody
wyceny, ktére niejednokrotnie nie sg adekwatne do sytu-
acji prywatyzowanych przedsigbiorstw.

Wsréd czesciej stosowanych metod wyceny warto-
$ci przedsigbiorstwa wymieni¢é mozna: metode ksiego-
wa, skorygowanych aktywdéw netto, odtworzeniowa,
wskaznikowa oraz metode dochodowa. Pierwsze dwie
metody opieraja sie na wycenie wartosci aktywoéw net-
to przedsigbiorstwa. W przypadku wiekszo$ci polskich
przedsigbiorstw energetycznych majatek trwaty, stano-
wigcy gtéwny sktadnik aktywdéw, jest w znacznej mierze
zamortyzowany, a warto$¢ przedsigbiorstwa szacowana
metodami majatkowymi, takze przy korygowaniu warto-
$ci niektérych aktywoéw (gtéwnie nieruchomosci) jest
niezbyt wysoka. Metoda odtworzeniowa jest rzadko
stosowana, ze wzgledu na trudnos$é w jej zastosowaniu,
a takze watpliwg uzyteczno$é otrzymanych ta metoda
wynikow.

Metoda wskaznikowa opiera sie na wyznaczeniu
$rednich dla danej branzy wskaznikéw okreslajacych
warto$¢ przedsiebiorstwa w stosunku do wielko$ci
sprzedazy, zysku, zainstalowanej mocy lub innych wielko-
$ci ekonomicznych lub technicznych. Podstawa wyzna-
czenia tych wskaznikdw sa dane dla tych przedsigbiorstw
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z branzy, ktére sg notowane na gietdzie. W Polsce przed-
siebiorstwa energetyczne obecne na gietdzie mozna po-
liczy¢é na palcach jednej reki i stanowiag one ciagle zbyt
staba baze do wycen metodami wskaznikowymi.

Metoda dochodowa opiera sie na wyznaczeniu przy-
sztego strumienia dochoddéw przedsigbiorstwa z uwz-
glednieniem jej wynikéw za ostatnie lata oraz prognoz
na przyszto$é. Strumiern dochodéw jest nastepnie dys-
kontowany z zastosowaniem akceptowanej przez dane-
go inwestora stopy dyskontowej. Ze wzgledu na stabe,
w ostatnich latach oraz w prognozach na przysztosé,
wyniki finansowe wigkszos$ci przedsiebiorstw energe-
tycznych (por. rys. 1), wyceny metodami dochodowy-
mi dajg bardzo niskie wartos$ci dla prywatyzowanych
przedsiebiorstw.

Doradcy prywatyzacyjni najczesciej stosujg metody
majatkowe lub dochodowe uzyskujac z wymienionych
wyzej powoddéw niskie wartosci wyceny. Inwestorzy
branzowi kierujg sieg na ogo6t znacznie szerszym zakre-
sem czynnikéw przy wtasnej wycenie przedsigbiorstwa.
Oprécz analiz majatkowych i dochodowych bardzo du-
ze znaczenie majg takze: ocena ryzyka inwestyciji, ktére
wynika z obecnych i przewidywanych warunkéw, w ja-
kich dane przedsiebiorstwo prowadzi dziatalno$¢ oraz
ocena atrakcyjnosci (wartosci) rynku, na ktérym przed-
sigbiorstwo prowadzi dziatalnos$é.

Obecna sytuacja makroekonomiczna, spoteczna, po-
lityczna, a takze sposéb funkcjonowania rynku energii
w Polsce nie stwarzajg stabilnych warunkéw dla inwe-
stycji zagranicznych, stad ocena ryzyka inwestycyjnego
w obecnej sytuacji jest na og6t wysoka. Bezposrednim
tego skutkiem jest obnizka wyceny warto$ci przedsie-
biorstw energetycznych przez potencjalnych inwestoréw
zagranicznych.

Obok czynnikéw wptywajacych na niska wycene ist-
niejg takze elementy, ktére zwiekszaja atrakcyjnos$¢ pry-
watyzacji dla potencjalnych inwestoréw. Najwazniejszym
z nich jest rynek, na ktérym dziata przedsigbiorstwo, ro-
zumiany zaréwno jako rynek zbytu na okreslone produk-
ty i ustugi oferowane przez przedsiebiorstwo, jak i do-
step do klientdw. Za ten rynek wtasnie sg sktonni ptaci¢
zagraniczni inwestorzy kupujac akcje prywatyzowanych
przedsiebiorstw. To wielko$¢ rynku i dostep do klientéw
byty powodem do$éé zaciektej jak na polskie warunki walki
RWE z Vattenfall przy prywatyzacji GZE. Warto jednak
zauwazy¢, ze jesli wartosé rynku istotnie wptywa na wy-
ceneg przez inwestoréw spoétek dystrybucyjnych czy elek-
trocieptowni, to w przypadku producentéw energii ten
element odgrywa juz znacznie mniejsza role, co widocz-
ne jest takze w oferowanych cenach za prywatyzowane
elektrownie.

Przy dalszej prywatyzacji polskiej elektroenergetyki
mozna sie spodziewaé, ze wycena wartosci elektrowni
i czesciowo elektrocieptowni bedzie dokonywana na pod-
stawie oczekiwanych dochodéw tych przedsigbiorstw.
Przy niskich obecnie i przewidywanych w przysztos$ci
cenach energii elektrycznej te wyceny beda niskie.
W przypadku elektrocieptowni, a szczegdlnie spdétek
dystrybucyjnych znacznie wigksze znaczenie w wyce-
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nie wartos$ci bedzie miat udziat danego przedsigbiorstwa
w rynku oraz dostep do klienta. Te czynniki beda powo-
dowaty wzrost wartosci przedsigbiorstw. Nalezy jednak
zauwazy¢, ze sprzedawanie rynku przy okazji prywaty-
zacji przedsigbiorstw jest najmniej wyrafinowanym
sposobem pozyskania $srodkéw finansowych do budze-
tu, a w diuzszej perspektywie — najmniej korzystnym
dla wtasciciela i spoteczeristwa polskiego. Tego typu
dziatania sg bowiem praktycznie nieodwracalne, a utrata
kontroli nad okreslong czes$cig gospodarki krajowej na
rzecz zagranicznych inwestoréw moze skutkowaé nie-
odwracalng utratg szans gospodarczych spotecznosci
lokalnych.

Sprzedaz fragmentu rynku wraz z przedsigbiorstwem
o stabej kondycji finansowej i nieokreslonej strategii
rozwoju przypomina sprzedawanie stabo przetworzo-
nych surowcéw i bogactw naturalnych zamiast produk-
tow wysoko przetworzonych. Podobnie jak za surowce
i materiaty zawarte w przetworzonych produktach uzy-
skuje sie wielokrotnie wyzsza ceng od ceny surowcow,
tak przy sprzedazy przedsigbiorstw sprawnie dziatajacych,
o dobrej kondycji finansowej, jasnej i atrakcyjnej stra-
tegii rozwoju mozna uzyskaé¢ wielokrotnie wyzszg cene
niz w przypadku gdy firma jest w ztym stanie, a gtéwna
jej wartoscia jest jej pozycja na rynku.

Rola strategii rozwoju
w kreowaniu wartosci przedsiebiorstw
energetycznych

Dobra strategia rozwoju wypracowana i umiejetnie
wdrazana przez przedsigbiorstwo moze w istotnym stop-
niu wptynaé na zwiekszenie jego wartosci. Stwarza bo-
wiem nastepujace dodatkowe wartosci dla potencjalnego
inwestora:

1) prezentuje w sposdb wiarygodny perspektywy rozwo-
ju przedsigebiorstwa oraz okresla sposdb, w jaki moze
ono osiggna¢ zamierzone cele strategiczne,

2

Swiadczy o wysokich kompetencjach kadry kierowni-
czej, zdolnosciach strategicznych, determinacji w da-
zeniu do rozwoju przedsigbiorstwa,

3

przekonuje o wtasciwym rozumieniu przez pracowni-
kéw interesu przedsigbiorstwa, gotowosci do zmiany
oraz zaangazowania w dziatania na rzecz rozwoju fir-
my,

4

—

ukazuje sprawnos$¢ wewnetrznych mechanizmoéw
budowy porozumienia réznych grup pracowniczych
w przedsiebiorstwie wokét celéw nadrzednych, takich
jak dtugofalowy rozwdj firmy.

Powyzsze elementy sa niezwykle istotne przy ocenie
warto$ci przedsiebiorstwa. Wptyw dobrej strategii na wy-
cene przedsiebiorstwa mozna obserwowaé na przyktadzie
firm notowanych na gietdach. Firmy o klarownej i dobrze
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ocenianej strategii maja na ogdét znacznie wyzsze noto-
wania od podobnych firm nie posiadajacych dobrej stra-
tegii rozwoju.

Przy burzliwych zmianach otoczenia, z jakimi mamy
do czynienia obecnie w energetyce do najwazniejszych
czynnikéw sukcesu przedsigbiorstwa nalezg: umiejetnosé
trafnego przewidywania przysztych proceséw rynkowych,
wysokie kompetencje kadry kierowniczej i pracownikéw,
umiejetnos$¢ dostosowania sig organizacji do zmiennych
warunkéw otoczenia oraz zdolnos$¢ koncentracji na reali-
zacji wytyczonych celéw.

By strategia spetnita wymienione funkcje i przyczynita
sie do faktycznego rozwoju przedsigbiorstwa musi obej-
mowaé wszystkie sfery dziatalnosci firmy, sktadajace sig
na jej sukces. W celu zilustrowania tego faktu pomocne
jest wykorzystanie modelu czterech warstw Roberta S.
Kaplana, stosowanego w metodzie Strategicznej Karty
Wynikéw [5]. W tym podejsciu kazda strategie opisuje sie
jako zestaw powigzanych ze sobg celéw, ktére grupowane
sg W powigzane ze sobg kategorie (warstwy), dotyczace:
(a) wartosci dla wtasciciela, (b) wartosci dla klienta,
(c) efektywnosci proceséw wewnetrznych, (d) pozyskania
brakujgcych zasobdéw lub umiejetnosci. Schemat ten jest
bardzo uzyteczny przy analizie spéjnosci i kompletnosci
strategii. Kazda z nich powinna bowiem przynie$¢ dodat-
kowe wartoéci dla wtasciciela (np. wzrost wartosci przed-
sigbiorstwa) i dla klienta (lepsza jako$¢ ustug, szersza ofer-
ta, nizsze ceny). Osiggnigcie tych celéw wymaga z kolei
uzyskania okreslonych efektéw z zakresu usprawnienia
proceséw wewnetrznych (np. zmniejszenie awaryjnosci sie-
ci, lepsza obstuga klientéw, efektywne zarzadzanie) oraz
uzupetnienia brakujacych zasobéw (np. rozwdj infrastruk-
tury, wdrozenie systemoéw informatycznych, pozyskanie
wysoko kwalifikowanych pracownikéw). Dobra strategia
powinna wiec formutowac cele i sposoby dziatania w od-
niesieniu do wszystkich tych aspektdow.

Kolejnym warunkiem uzyskania korzystnych efektéw
z opracowania i wdrazania strategii jest zaangazowanie
w ten proces wszystkich znaczacych srodowisk pracowni-
czych.

Mozliwe kierunki dziatania
przedsiebiorstw energetycznych
na przyktadzie elektroenergetycznych
spotek dystrybucyjnych

Sposrod przedsiebiorstw energetycznych réznych branz,
firmy dystrybucyjne sg tymi podmiotami, ktére w warun-
kach nowego Prawa energetycznego i dokonujacego sig
postepu technicznego uzyskuja szczegdlnie duze mozliwo-
$ci rozwoju. W przypadku tych firm dobra strategia rozwo-
ju moze w znaczacej mierze wptywac na zwigkszenie wy-
ceny ich wartosci.

Kierunki dziatan strategicznych
Podstawowe kierunki dziatan strategicznych spétek dys-

trybucyjnych to: konsolidacja, integracja pionowa, inte-
gracja pozioma, dywersyfikacja dziatalnosci [6, 7].
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Mozna oczekiwaé, ze w warunkach polskich nastepo-
waé beda wszystkie wymienione procesy [7, 8], a ich
zakres bedzie ograniczany gtéwnie regulacjami prawny-
mi. W programach rzadowych zostaty sformutowane ogra-
niczenia dotyczace dopuszczalnej skali konsolidacji i inte-
gracji pionowej [3], ale doswiadczenia innych krajéw po-
kazuja, ze przy silnej presji przedsigbiorstw ograniczenia
te stopniowo stabna.

Konsolidacja polega na taczeniu sie przedsigbiorstw
energetycznych w grupy, w drodze fuzji lub tworzenia struk-
tury holdingowej. Bedzie sig ona dokonywata juz na etapie
prywatyzacji, przy czym aktualnie rzad nie chce dopusci¢
do powstania pojedynczych firm o udziale w rynku prze-
kraczajagcym 15%.

Integracja pionowa polegataby na taczeniu dystrybu-
toréw i producentéw w ramach jednego koncernu. Pro-
ces ten praktycznie juz sie rozpoczat poprzez préby tacze-
nia kopaln z elektrowniami. Sfinalizowanie nabycia pakie-
tu akcji GZE przez Vattenfall w uzupetnieniu do posiada-
nych juz 55% akcji Zespotu Elektrocieptowni Warszawa
bedzie réwniez krokiem w kierunku tworzenia w Polsce
zintegrowanej pionowo grupy energetycznej Vattenfall.

Integracja pozioma jest kierunkiem bardzo obiecuja-
cym dla elektroenergetycznych spdétek dystrybucyjnych.
Taki kierunek rozwoju polegatby na angazowaniu w infra-
strukturalng dziatalno$¢ sieciowa w zakresie innych no-
$nikéw energii (gaz, ciepto sieciowe), ale takze mediéw
nieenergetycznych: dystrybucji wody, ustug kanalizacyj-
nych, instalacji sprezonego powietrza itp. taczenie sig firm
infrastrukturalnych z réznych branz wydaje sie na polskim
rynku nieuniknione, gdyz jedynie duze koncerny infrastruk-
turalne beda w stanie konkurowaé na rynku europejskim
i Swiatowym. Elektroenergetyczne spdétki dystrybucyjne,
jako najsilniejsze i najlepiej zorganizowane z branz infra-
strukturalnych beda wystepowaty w roli aktywnych gra-
czy, przejmujac akcje innych firm
infrastrukturalnych w trakcie ich
prywatyzacji.
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Dywersyfikacja dziatalnosci polega na wykorzysta-
niu potencjatu przedsigbiorstwa do poszerzenia zakre-
su prowadzonej dziatalnosci. Spétki dystrybucyjne ze
wzgledu na wysokie kompetencje techniczne, dobry
dostep do klientédw, dobre relacje z wtadzami lokalnymi
maja korzystne warunki do rozwoju dziatalnosci w ob-
szarze telekomunikacji, ustug technicznych, instalacyj-
nych, informatycznych, utylizacji $mieci, handlu sprze-
tem elektrycznym itp. Dywersyfikacja dziatalno$ci ma na
celu zwiekszenie przychodéw i rentownosci przedsie-
biorstwa poprzez intensyfikacje wykorzystania infrastruk-
tury technicznej i handlowej (por. [9, 10]). Dywersy-
fikacja jest kluczem do poprawy wynikéw przedsig-
biorstw infrastrukturalnych, szczegélnie w sytuacji gdy
regulator prowadzi polityke taryfowa, utrzymujaca
ceny ustug dystrybucyjnych na poziomie zapewniaja-
cym rentownos$¢ bliska zerowej, a przejSciowo na-
wet ujemna (por. rys. 1 — zyskowno$¢ sprzedazy ener-
gii elektrycznej oraz zyskownos$¢ sprzedazy ogdétem
dla krajowych spétek dystrybucyjnych w latach 1997
i 1998).

Ogoélna koncepcja strategiczna

Pomimo istotnych réznic w sytuacjach poszczegdlnych
spotek dystrybucyjnych mozna wskaza¢ ogdélng koncepcje
strategiczng, ktéra mogtaby zosta¢ zastosowana praktycz-
nie w kazdym przedsigbiorstwie tego typu. Podstawowga
wartoscig firm dystrybucyjnych jest rozbudowana infra-
struktura i kompetencje techniczne, zagwarantowany zwrot
kosztéw z podstawowej dziatalnosci, wiarygodnos$é oraz
znakomity dostep do klientéw zaréwno indywidualnych,
instytucjonalnych, jak i przedsigbiorstw. Wartosci te sg war-
tosciami nierynkowymi, stagd mozna je okresli¢ mianem
infrastruktury gospodarczej. Zasoby te sa przeksztatcane
w warto$ci rynkowe i finansowe dopiero po ich odpowied-
nim wykorzystaniu w dziatalno$ci gospodarczej.

Istota strategii spétek dystrybucyjnych powinna pole-
gac na rozdzieleniu i Scistej koordynacji dwéch grup pro-
cesdw, odpowiadajacych odpowiednio za:

1) rozwdj i sprawne zarzadzanie infrastruktury gospo-
darczej przedsiebiorstwa (rozwéj sieci technicz-
nych, sieci handlowej, kreowanie marki przedsie-
biorstwa),

2) kreowanie koncepcji rynkowej oraz realizowanie efek-
téw gospodarczych opartych na infrastrukturze gospo-
darczej przedsigbiorstwa, z zastosowaniem wewngtrz-
nej konkurencji pomiedzy przedsigwzigciami inwesty-
cyjnymi.

Kluczem do osiggniecia sukcesu przy realizacji tej
koncepcji jest dokonanie reorganizacji i zmiany spo-
sobu zarzadzania, zmierzajgce m.in. do utworzenia
sprawnych mechanizméw rozwojowych oraz powia-
zania wynagrodzen kadry kierowniczej z uzyskiwany-
mi przez nich efektami. Podstawowy zestaw dziatan
powinien obejmowac:
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—

przeprowadzenie reorganizacji z rozdzieleniem jedno-
stek funkcjonalnych od jednostek gospodarczych (biz-
nesowych),
wprowadzenie systemu oceny efektywnosci dziatania
poszczegdlnych jednostek organizacyjnych,
wprowadzenie silnych mechanizméw rozwojowych
opartych na systematycznych badaniach rynku oraz kre-
owanie nowych kierunkéw dziatalnosci,
rozwdj systemdéw informatycznych i teletransmisyjnych,
wspierajacych wszystkie obszary dziatalnosci firmy,
e) wprowadzenie systemdédw motywacyjnych, uzaleznie-
nie wynagrodzen od efektéw,
f) state podnoszenie kompetencji pracownikéw (szkole-
nia, nabér nowych pracownikéw).

a

b

[

e

Sposéb wypracowania i wdrazania strategii

Powyzej zostaty jedynie naszkicowane gtéwne mozli-
we kierunki rozwoju i ogdlne zatozenia strategii dystrybu-
cyjnych spétek elektroenergetycznych. W praktyce mimo
wielu podobienstw warunki dziatania poszczegdlnych firm
réznig sie znaczaco. Konieczne jest wigc dostosowanie
strategii rozwoju do lokalnych warunkéw oraz do posia-
danych przez przedsigbiorstwo zasobéw. Przyktadem moze
byé opracowana przez krajowe firmy badawcze i dorad-
cze kompleksowa strategia rozwoju Stofecznego Zaktadu
Energetycznego STOEN SA [11].

Wypracowanie i wdrozenie strategii sitami jedynie wia-
snych pracownikéw nie daje na ogét dobrych efektdow.
Powodami sg zaréwno braki niezbednego doswiadcze-
nia i kwalifikacji do realizacji tego zadania, jak tez znacz-
na presja $srodowiskowa wywierana na pracownikéw
przedsiebiorstwa zaangazowanych w wypracowanie stra-
tegii. Z doswiadczen wielu firm wynika, ze wypracowa-
nie i wdrazanie strategii powinno odbywac¢ sie przy udzia-
le zewnetrznej firmy lub grupy firm doradczych o odpo-
wiednio szerokim zakresie specjalizacji. Jednym z bar-
dziej efektywnych modeli jest stata wspoétpraca z ze-
wnetrznym doradca na etapie wypracowania i wdroze-
nia strategii, obejmujaca takze szkolenia zespotéw stra-
tegicznych w przedsiebiorstwie. Zespoty te z czasem
przejmuja gtéwny ciezar prac nad stata weryfikacjg i wdra-
zaniem strategii.
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Podsumowanie

Dziatalno$¢ firm energetycznych, a szczegdlnie spétek
dystrybucyjnych ma ogromny wptyw na rozwdj gospo-
darczy i spoteczny w skali danego regionu. Dynamicznie
rozwijajace sie przedsigbiorstwa, poszerzajgce zakres
swojej oferty i jako$¢ ustug stwarzajg korzystne warunki
do rozwoju innych firm w danym regionie. Sg znaczacym
odbiorca ustug i produktéw swoich dostawcdw, a takze
tworza miejsca pracy zaréwno dla wtasnych pracowni-
kéw jak i dla pracownikéw firm kooperujacych.

W pomysinym i dynamicznym rozwoju spétek dystry-
bucyjnych, a docelowo firm multiinfrastrukturalnych po-
winny byé wiec zainteresowane wtadze lokalne i lokalne
spotecznosci. Ze wzgledu na wielorakie powigzania spo-
teczne i gospodarcze nie jest obojetne, jaki model prywa-
tyzacji i przysztego rozwoju zostanie wybrany dla danej
firmy. Prywatyzacja elektroenergetycznych spétek dy-
strybucyjnych jest szczegdlnie istotna, gdyz zadecyduje
prawdopodobnie o przysztej strukturze catej branzy infra-
strukturalnej.

Dynamiczny rozwdj spétek dystrybucyjnych oparty na
klarownej strategii rozwoju jest niezbedny zaréwno dla
wiasciciela, w celu zwiekszenia warto$ci firmy, pracow-
nikéw, ktérzy uzyskuja znacznie wieksze mozliwosci
rozwoju zawodowego, jak i dla lokalnych spotecznosci,
ktére potrzebujg kompleksowych ustug infrastrukturalnych,
komunalnych i technicznych o dobrej jako$ci i umiarko-
wanej cenie.

Uwzglednienie posrednich efektéw gospodarczych
i spotecznych dziatalnos$ci przedsigbiorstw powinno skta-
nia¢ Skarb Paristwa do przyjecia zr6znicowanych modeli
wtasnos$ciowych przy prywatyzacji. Przedsigbiorstwa,
ktére dysponuja dobra strategia
rozwoju nie musza bowiem po-
szukiwaé zagranicznego strate-
gicznego inwestora branzowego.
Mozliwe jest stworzenie efek-
tywnego uktadu wtasnos$ciowe-
go, w sktad ktérego wchodzitby
kapitat krajowy reprezentujacy
np. firmy bedace dostawcami
ustug lub urzadzen energetycz-
nych, lokalne wtadze samorzado-
we, a takze inwestoréw finanso-
wych. Sprywatyzowane w taki
sposo6b przedsigbiorstwa mogty-
by stanowié¢ centra konsolidacji
krajowych osrodkéw badaw-
czych oraz firm oferujacych roz-
wigzania dla energetyki. Takie
rozwigzania wspieratyby w dtuz-
szym okresie rozwdj krajowej
myS$li technicznej i gospodarczej,
a poprzez stworzenie alternaty-
wy dla zagranicznych koncernéw
branzowych, przyczynityby sie
tez do wzrostu konkurencji na
rynku.
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