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OUTSOURCING KAPITALOWY
JAKO DROGA TWORZENIA GRUP KAPITALOWYCH.
ROLA INWESTOROW STRATEGICZNYCH
W RESTRUKTURYZACJII GRUP KAPITALOWYCH
Z WIEKSZOSCIOWYM UDZIALEM SKARBU PANSTWA

1. POJECIE OUTSOURCINGU

Zmiana warunkow funkcjonowania przedsiebiorstw, wynikajgca z odejscia od
gospodarki centralnie planowanej i przejscia do gospodarki rynkowej, spowodowata ko-
niecznosc¢ radykalnej restrukturyzaciji organizacyjnej przedsiebiorstw.

W warunkach polskich jedng z najczesciej stosowanych form restrukturyzacji
organizacyjnej stat sie outsourcing, definiowany jako rezygnacja z jednego lub wiecej
rodzajéw wewnetrznej dziatalnosci przedsiebiorstwa na rzecz zlecania przez firme catych
etapow produkcji, operacji technologicznych, dziatalnoéci pomocniczej wykonawcom
z zewnatrz, w miare mozliwosci najlepszym w danej dziedzinie. Outsourcing jest to dhu-
gookresowa ustuga, ktéra umozliwia koncentracje przedsiebiorstwa wytgcznie na klu-
czowych obszarach dziatania (core competency) w celu zwiekszenia jego
konkurencyjnosci.

2. MOZLIWE FORMY OUTSOURCINGU

Outsourcing moze mie¢ rézng forme organizacyjno-prawna. Mozliwe drogi wy-
dzielania jednostek i komorek organizacyjnych ze struktury przedsiebiorstwa przedstawia
ponizszy rysunek 1.

Z przedstawionego rysunku wynika, iz outsourcing moze by¢ realizowany w
drodze kapitatowego wydzielenia niektérych dziedzin dziatalnosci przedsiebiorstwa (spot-
ki-corki) albo kontraktowego zlecania operacji, z ktdrych sie rezygnuje, odrebnym, nieza-
leznym firmom zewnetrznym. Nowy podmiot prawny, powstaly na bazie wyodrebnionego
ze spdtki-matki majatku moze mie¢ rézng strukture wiasnosciowg. W praktyce najcze-
Sciej spotyka sie spotki ze 100 % udziatem podmiotu macierzystego lub spétki z udzia-
tem firm zewnetrznych. Mozliwe jest takze posiadanie pakietu udziatow (lub akcji) przez
grupe bytych pracownikéw firmy macierzyste;j.

Druga droga outsourcingu polega na powierzeniu firmom zewnetrznym zakresu
ustug Swiadczonych dotychczas przez wewnetrzne komorki organizacyjne restrukturyzo-
wanego przedsiebiorstwa, bez tworzenia odrebnego podmiotu gospodarczego. W prze-
ciwienstwie do zaprezentowanego powyzej powigzania kapitatowego pomiedzy
wspdtpracujgcymi podmiotami, strony wigze jedynie umowa o $wiadczeniu ustug. Wéréd
firm outsourcingowych, przejmujacych zakres zadan poszczegolnych komérek organiza-
cyjnych restrukturyzowanego przedsiebiorstwa, spotyka sie zardwno przedsiebiorstwa
o zasiegu lokalnym, jak i $wiatowe koncerny o miedzynarodowym zasiegu. Pewng od-
miang tego rozwigzania jest nawigzanie wspotpracy przez spdtke utworzong przez bytych
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pracownikdéw wykupujgcych warsztat pracy od firmy macierzystej. Wystepujace wdéwczas
stosunki pomiedzy firmg a grupg pracownikow sg zupetnie inne niz stosunki pomiedzy
tymi samymi podmiotami, ale regulowane nie umowg o prace, a umowg cywilno-prawna.
Innymi stowy, wzrasta poczucie odpowiedzialno$ci za odpowiednie wykonanie ustugi
w momencie, gdy jej wykonawca nie jest chroniony przepisami prawa pracy.

Drogi outsorcingu

/\

Firmy wyodrebnione z firmy-matki — Firmy zewnetrzne — outsourcing
outsourcing kapitatowy

kontraktowy

Ze 100% udziatem Z udziatem firm Miedzynarodowe Lokalne
firmy-matki zewnetrznych
Z przejeciem Bez Z przejeciem Bez Z przejeciem Bez Z przejeciem Bez
ludzi przeiecia ludzi przeiecia ludzi przeiecia ludzi przeiecia

Rysunek 1. Drogi outsourcingu
Zrédto: opracowanie wiasne.
W ponizszej tabeli przedstawione zostaty podstawowe réznice pomiedzy outso-

urcingiem kapitatowym i kontraktowym, a takze wady i zalety zwigzane z realizacjg po-
wyzszych koncepcji.

Tabela 1
Poréwnanie outsourcingu kontraktowego i kapitatowego

Kryteria Outsourcing kontraktowy Outsourcing kapitatowy

Funkcja wydzielana z przedsiebiorstwa macie- | wydzielana z przedsiebiorstwa ma-
rzystego i przekazywana niezalezne- cierzystego i przekazywana do jego
mu podmiotowi spotki-corki

Pracownicy pracownicy z przedsiebiorstwa macie- | pracownicy z przedsiebiorstwa ma-
rzystego sg zwalniani, przenoszeni do | cierzystego przechodzg do spotki -
innych dziatalnosci lub przekazywani corki
do niezaleznego podmiotu

Majatek majatek przedsiebiorstwa macierzy- majatek przedsiebiorstwa macie-
stego ulega likwidacji, jest przekazy- rzystego zostaje przekazany apor-
wany do innych dziatalnosci lub tem lub sprzedany w formie
sprzedawany do niezaleznego pod- zorganizowanej do spotki-corki
miotu

! por. M. Nowak, Analiza kosztow jako niezbedny etap podjecia decyzji o outsourcingu, TIR, War-

szawa 1999, s. 4.
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Kryteria

Outsourcing kontraktowy

Outsourcing kapitatowy

Organizacja

organizacje wewnetrzne zostajg zli-
kwidowane lub przekazane do nieza-
leznego podmiotu; niezalezny
podmiot stosuje wiasne rozwigzania
organizacyjne; podporzadkowanie or-
ganizacyjne zostaje zastgpione pod-
porzadkowaniem kontraktowym

organizacja wewnetrzna jest
przejmowana przez spotke-corke;
wewnetrzne podporzadkowanie or-
ganizacyjne zostaje zastgpione
podporzadkowaniem kapitatowym

Uprawnienia, odpo-

niezalezny podmiot ma petnie upraw-

spdtka-corka uzyskuje petnie

wiedzialnos¢ nien i odpowiedzialnosci uprawnien i odpowiedzialno$ci
z tytutu realizacji funkgji w odniesieniu do realizacji funkgji
Zalety — petna swoboda doboru wykonaw- | — unikanie zwolnier pracowni-
cy, kow,
— efekty konkurencji, — mozliwos¢ przejscia na outso-
— ograniczenie zaangazowania urcing kontraktowy poprzez
i odpowiedzialnosci za realizacje odsprzedaz udziatéw,
funkcji, — uproszczenie struktury,
— uproszczenie struktury, — mozliwos¢ zmiany dotychcza-
— redukcja problemdw zarzadzania, sowych uregulowan
— dostep do know-how niezalezne- w zakresie warunkéw pracy
go podmiotu, i ptacy
— unikanie zwolnien pracownikow
Wady — brak — ograniczenie mozliwosci rady-

kalnej zmiany sposobu dziata-
nia,

— odpowiedzialno$¢ whascicielska
za wyniki,

— ograniczona swoboda doboru
wykonawcy,

— konieczno$¢ sprawowania nad-
zoru wiascicielskiego

Zrédto: por. M. Trocki: Outsourcing — ksztattowanie przestrzeni rynkowej przedsiebiorstwa. ,Marke-
ting i Rynek” nr 8/2001.

3. OUTSOURCING KAPITALOWY
JAKO DROGA TWORZENIA GRUP KAPITALOWYCH
POWSTALYCH NA BAZIE PRZEDSIEBIORSTW PANSTWOWYCH

W warunkach polskich outsourcing kapitatowy stat sie nie tylko jedng
Z najczesciej stosowanych metod restrukturyzacji organizacyjnej, lecz takze jedna
Z najczesciej stosowanych drég tworzenia grup kapitatowych. W wyniku tego powstawa-

ty grupy podmiotéw:

— utworzonych dla realizacji wspdlnych celéw gospodarczych,

— skladajacych sie z samodzielnych prawnie podmiotéw gospodarczych funkcjo-
nujgcych w formie spotek kapitatowych,

— powigzanych w sposdb trwaty wiezami kapitatowymi,
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— posiadajacych mozliwos¢ realizacji wspdlnych celéw, wynikajacych z rodzaju
i intensywnosci tworzacych je powigzan, a wiec spetniajgce definicje grupy kapi-
tatowej?.

Ta drogg utworzone zostaty grupy kapitatowe, ktorych spdtkami macierzystymi byty

dawne duze przedsiebiorstwa panstwowe lub spotki akcyjne ze 100% udziatem Skarbu

Panstwa.
Tabela 2
Projekty restrukturyzacyjne zrealizowane w Z.Ch. ,Police” S.A.
w formie outsourcingu kapitatowego
Outsourcing kapitatowy
i . Wartos¢ wniesionego
Komorka organiza- Data rozpo- szse?;ézﬁ Udziat Z.Ch. przez Z.Ch. ,POLICE”
Lp. | Nazwa spotki cly(/grja,_na bazie czecia dziatal- 27.Ch. ,,POLICE_ S.A. S.A. do spotki aportu
Orej zostata " POLICE” w kapitale j
utworzona spotka iy zakladowym | Wkiad nie- |
A pieniezny
1. |.Budchem” Wydziat 01.12.1999 80 49% 588000 -
Spétka z 0.0 Budowlany
2. |OW Wrzos” | Osrodki wypoczyn- | 01.12.1999 21 100% 5793150| 40000
Spotka z o.0. kowe: ,Wrzos”
w tukecinie
i ,Pod Stokiem”
w Karpaczu
3. [.Medika” Przychodnia Przy- | 01.08.2000 20 100% 497200 6000
Spdtka zaktadowa
zo0.0.
4. |.Supra”Agro- | Zaktad Produkcyj- | 01.04.2001 45 100% 12749100 95700
chemia Spotka | no-Handlowy
Z 0.0. ~Wroctaw”
5. |.Transtech” Zakfad Transportu | 14.05.2001 183 100% 12268050 | 821800
Spdtka z 0.0 Samochodowego
6. |.Kargo” Spét- | Zaktad Transportu | 01.11.2001 149 100% 7452500 708000
ka Kolejowego
zo0.0.
7. | .Koncept” Biuro Konstrukeyj- | 01.11.2001 36 100% 111500 | 400000
Spdtka z 0.0. | no-Projektowe
8. |.Centrum” Zaktad Elektryczny | 01.01.2002 215 100% 890000 | 500000
Spoétka z 0.0
9. |.Automatika” | Zaktad Automatyki | 01.04.2001* 180 100% 723000 | 518000
Spdtka z o.0.
10. | ,Remech” Stuzby 01.03.2001* 580 100% 4312500 | 1900000
Spdtka z 0.0. | Mechaniczne
Razem 1509 45385000 | 4989500

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie materiatéw wewnetrznych Z.Ch. ,,Police”.

2 por. M. Trocki, Grupy kapitatowe. Tworzenie i funkcionowanie, PNN, Warszawa 2004, s. 41.
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Okreslone ponizej cechy wspdlne wymienionych podmiotéw wptynety na po-
wszechnos¢ zastosowania outsourcingu jako uniwersalnej formy ich restrukturyzacji:

— rozbudowane struktury organizacyjne,

— duze zaangazowanie kapitatowe w realizacje funkcji pomocniczych,
— nieefektywnie wykorzystywany majatek,

—  brak Swiadomosci kosztowej,

— duzy udziat kosztdw statych w strukturze kosztéw,

—  brak akceptacji spotecznej dla proceséw zmian.

Za podstawowe przestanki wykorzystania koncepcji outsourcingu jako formy re-
strukturyzacji polskich przedsiebiorstw powszechnie przyjmuje sie:

— nadmierne rozmiary przedsiebiorstw, uniemozliwiajace efektywne zarzadzanie
catoscia,

—  ostabiong elastycznos¢ przedsiebiorstwa na zmiany rynkowe,

— oddolne tendencje niektérych komoérek organizacyjnych do usamodzielniania
si,

— ched kierownictw przedsiebiorstw pozbycia sie jednostek organizacyjnych pro-
wadzacych dziatalno$¢ niezwigzang z rdzeniem dziatania przedsiebiorstwa

0 niskiej rentownosci,

— dazenie do racjonalizacji procesu zarzadzania poprzez wprowadzenie struktury
holdingowe;j.

Uniwersalizm outsourcingu i korzysci wynikajgce z zastosowania tej formy re-
strukturyzacji w warunkach polskich to wzrost efektywnosci dziatania i racjonalizacja
kosztow, przy jednoczesnym zagwarantowaniu miejsc pracy pracownikom odchodzacym
do firm zewnetrznych. Outsourcing utatwia bowiem zmniejszenie zatrudnienia dzieki
mozliwosci przekazania pracownikéw firmie outsourcingowe.

Przyktadem zastosowania outsourcingu kapitatowego jako drogi tworzenia grup
kapitatowych jest proces restrukturyzacji Zaktadéw Chemicznych ,Police” S.A. W wyniku
realizacji koncepcji outsourcingu kapitatowego, w latach 1999-2002, na bazie stuzb dzia-
talnosci pomocniczej, powstata grupa kapitatowa skupiajgca w sumie dziesie¢ spdtek za-
leznych.

W tabeli 2 przedstawione zostaty projekty outsourcingowe zrealizowane w Z.Ch.
»Police” S.A., bedace podstawg do badan zaprezentowanych w niniejszej pracy.

4. ETAPY REALIZACII OUTSOURCINGU KAPITALOWEGO

Nalezy podkresli¢, iz outsourcing jest strategig dtugofalowa. Nie jest to szybkie
rozwigzanie problemoéw dla firm z przerostami zatrudnienia, wysokimi kosztami funkcjo-
nowania dziatdw pomocniczych lub problemami ze zgromadzeniem $rodkéw na inwesty-
cje. Przekazanie na zewnatrz prowadzenia chocby jednego procesu gospodarczego
wymagac bedzie od kierownictwa duzo czasu i uwagi, gdyz nawet przy fachowej pomocy
ze strony zewnetrznego ustugodawcy, przedsiebiorstwo chcgc w petni wykorzystac szan-
se, jakie daje outsourcing, musi go starannie zaplanowac i przeprowadzié>.

3 por. A. Friars, Zlecanie funkcji dziatow pomocniczych zewnetrznemu ustugodawcy, AAK, Bydgoszcz
2000, s. 3.
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Tak wiec prawidtowo przeprowadzony proces restrukturyzacji poprzez outsour-

cing powinien sktada¢ sie z nastepujacych etapow®:

1. Przekonanie zarzadu do stusznosci realizowanej koncepcji outsourcingu.
2. Analiza stanu obecnego i poszukiwanie mozliwych usprawnien.
3. Wybdr obszaru do wylaczenia i zwigzane z tym:

analiza wariantow z posrod mozliwych form przeprowadzenia outsourcingu,
ustalenie i opisanie zakresu ustug $wiadczonych przez analizowang komorke,
identyfikacja obecnych i przysztych kosztéw obszaru,

sporzadzenie analizy opfacalnosci przedsiewziecia,

zatwierdzenie projektu przez zarzad,

poszukiwania i wybdr inwestora w przypadku outsourcingu z udziatem firm ze-
wnetrznych,

negocjacje z przedstawicielami organizacji zwigzkowych i przekonanie ludzi do
korzysci wynikajgcych ze zmiany pracodawcy,

negocjacje z firmg zewnetrzng oraz podpisanie protokotu przejscia pracowni-
kéw, umowy o $wiadczeniu ustug i szereg uméw towarzyszacych,

wdrozenie projektu i poczatek dziatania nowej firmy.

4. Ocena efektywnosci projektu outsourcingu.
5. Monitoring zmian — poréwnanie uzyskanych efektéw z zaplanowanymi w programie
restrukturyzaciji.

5. OUTSOURCING KAPITALOWY JAKO ETAP POSREDNI
W DRODZE DO RESTRUKTURYZACJI GRUP KAPITALOWYCH
Z WIEKSZOSCIOWYM UDZIALEM SKARBU PANSTWA

Realizacja przez spotki Skarbu Panstwa procesu restrukturyzacji w formie out-

sourcingu kapitatowego skutkuje:

uswiadomieniem wysokosci kosztow realizacji poszczegolnych funkcji,
mozliwoscig pozyskania jednoznacznych informacji o kosztach,
zmiang struktury kosztéw ze statych na zmienne.

Poprzestanie realizacji procesu restrukturyzacji na tym etapie niesie za soba:

ryzyko przeniesienia niskiej efektywnosci wydzielanych funkcji do nowo powsta-
tych podmiotdw,

presje ze strony wydzielonych podmiotéw na Swiadczenie ustug powyzej cen
rynkowych,

ryzyko zwigzane z konieczno$cig dokapitalizowania dziatalnosci wydzielonych
spétek — doptaty, pozyczki, umorzenie zobowigzan,

koniecznos$¢ tworzenia odpiséw aktualizujgcych wartos¢ dtugoterminowych ak-
tywéw finansowych, w przypadku generowania przez wydzielone podmioty
ujemnych wynikéw finansowych,

ryzyko zwigzane ze stosowaniem cen transferowych w transakcjach pomiedzy
podmiotami powigzanymi.

Tak wiec zastosowanie outsourcingu kapitatowego jako formy restrukturyzacii

spotek Skarbu Panstwa traktowaé nalezy jako etap posredni, majgcy na celu pozyskanie
inwestora strategicznego do wydzielonych podmiotdw. Zaniechane drugiego etapu wigze

* P. Niedzielski, A. Rzempata, Usprawnienie funkcjonowania firmy poprzez outsourcing stuzb trans-
portowych, Materiaty Konferencyjne, Szczecin 2000, s. 268.
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sie z ryzykiem pojawienia sie okreslonych powyzej niekorzystnych efektdéw, a takze bra-
kiem mozliwosci uzyskania korzysci zwigzanych z pozyskaniem inwestora strategicznego

Celem realizacji restrukturyzacji w formie outsourcingu kapitatowego jest stwo-
rzenie warunkéw umozliwiajgcych pozyskanie inwestoréw strategicznych do spoétek za-
leznych funkcjonujacych w ramach grup kapitatowych powstatych na bazie
restrukturyzowanych przedsiebiorstw.

W ramach kontynuacji procesu restrukturyzacji powinny by¢ prowadzone dzia-
fania majace na celu pozyskanie inwestorédw zewnetrznych do spotek ze 100% lub wiek-
szo$ciowym udziatem przedsiebiorstwa macierzystego. Forma spétki zaleznej traktowana
jest wiec jako rozwigzanie przejsciowe, majace na celu pozyskanie inwestora strategicz-
nego. Spowoduje to odejscie od instrumentow kapitatowych i personalnych charaktery-
stycznych dla outsourcingu kapitalowego na rzecz zastosowania instrumentow
kontraktowych i controllingowych, majacych najwieksze znaczenie w przypadku outsour-
cingu kontraktowego.

Uproszczony schemat realizacji procesu restrukturyzacji grup kapitatowych pod-
statych na bazie spdtek Skarbu Panstwa okreslony zostat na rysunku przedstawionym
ponizej.

Wydziaty pomocnicze -
bedace przedmiotem
outsourcingu
. Wariant Il
Wariant | Outsourcing
Outsourcing kontraktowy
kapitatowy
) Zastapienie
_Pozyska,nle instrumentéw
mw?storo.w = kapitatowych
zbycie udziatow instrumentami
kontraktowymi

Rysunek 2 Schemat procesu pozyskania inwestoréw strategicznych
w ramach restrukturyzacji grup kapitatowych

Zrédto: opracowanie wiasne.
Doswiadczenia praktyczne wskazujg na istnienie wspdlnych elementdéw, charak-

terystycznych dla grup kapitatowych z udziatem Skarbu Panstwa, restrukturyzowanych
w formie owtsourcingu kapitatowego, traktowanego jako etap posredni do docelowego
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pozyskania inwestorow strategicznych. Cze$¢ z nizej wymienionych czynnikéw wynika
z przyjetej praktyki, inne natomiast sg konsekwencjg bezwzglednie obowigzujgcych
przepisOw prawa:
— porozumienie spoteczne zawarte ze zwigzkami zawodowymi jako element po-
przedzajacy proces restrukturyzacji,
—  przejécie pracownikéw do nowych podmiotdw w oparciu o art. 23' Kodeksu
Pracy,
— gwarancje socjalne dla pracownikdw na okres dtuzszy niz wynikajacy z art. 241
Kodeksu Pracy?,
— zagwarantowanie jednego miejsca w radzie nadzorczej osobie wybranej spo-
$rod pracownikéw spdtki powstatej w drodze outsourcingu kapitatowego,
— zawarcie umoOw o wspotpracy gospodarczej gwarantujgcych wylgcznos¢ na
Swiadczenie wydzielonych ustug,
—  zastosowanie przepisow wykonawczych do Ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r.
o komercjalizacji i prywatyzacji®, okre$lonych w Rozporzadzeniu Rady Ministrow
z dnia 13 lutego 2007 r. w sprawie okresSlenia sposobu i trybu organizowania
przetargu na sprzedaz aktywdw trwatych przez spdtke powstatg w wyniku ko-
mercjalizacji®,
— wykorzystanie trybu poszukiwania inwestordw strategicznych z wykorzystaniem
jednej z form szczegdtowo okreslonych w tresci Rozporzadzenia Rady Ministrow
z dnia 17 lutego 2009 r. w sprawie szczeg6towego trybu zbywania akcji Skarbu
Panstwa’,
— zastosowanie przepisOw ustawy o wynagradzaniu oséb kierujgcych niektorymi
podmiotami prawnymi,
—  zastosowanie przepiséw Zarzadzenia nr 41 Ministra Skarbu Parfistwa w sprawie
zasad nadzoru wiascicielskiego nad spétkami z udziatem Skarbu Panstwa oraz
innymi panstwowymi osobami prawnymi.

6. UWARUNKOWANIA FORMALNO-PRAWNE REALIZACJI PROCESU
POZYSKANIA INWESTOROW STRATEGICZNYCH
DO SPOLEK WCHODZACYCH W SKtAD GRUP KAPITALOWYCH
Z WIEKSZOSCIOWYM UDZIALEM SKARBU PANSTWA

Zgodnie z trescig okresSlonej powyzej ustawy o komercjalizacji i prywatyzacj
w spdtce powstatej w wyniku komercjalizacji, w ktérej ponad potowa ogodlnej liczby akcji
nalezy do Skarbu Panstwa, zgody walnego zgromadzenia wymaga:
—  zawigzanie innej spotki,
— objecie albo nabycie akcji innej spotki,
—  zbycie nabytych lub objetych akcji innej spéiki.
Wyzej wymieniona ustawa reguluje takze tryb, w jakim mozliwe jest zbycie
sktadnikow aktywow trwatych: spdtka powstata w wyniku komercjalizacji, w ktérej ponad

> Ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji (Dz. U. 2002 Nr 110, poz. 967).

% Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 13 lutego 2007 r. w sprawie okre$lenia sposobu i trybu or-
ganizowania przetargu na sprzedaz aktywdw trwatych przez spotke powstata w wyniku komercjali-
zacji (Dz. U. 2007 Nr 27, poz. 177).

7 Rozporzgdzenie Rady Ministrow z dnia 17 lutego 2009 r. w sprawie szczegStowego trybu zbywania
akcji Skarbu Parfistwa’ (Dz. U. 2009 Nr 34, poz. 264).
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potowa ogdinej liczby akcji nalezy do Skarbu Panstwa, sprzedaje sktadniki aktywow
trwatych w rozumieniu przepiséw o rachunkowosci, ktérych warto$¢ przekracza réwno-
wartos¢ w ztotych kwoty 5000 euro w drodze przetargu publicznego. Znaczenie tego
przepisu jest o tyle istotne, iz zgodnie z ustawg o rachunkowosci, a takze Miedzynaro-
dowymi Standardami Rachunkowosci, udziaty w jednostkach powigzanych w bilansie
traktowane sg jako element aktywow trwatych: finansowe aktywa trwate.

W kontekscie dziatan zwigzanych z procesem pozyskiwania inwestoréw strate-
gicznych do spétek wchodzacych w skiad grup kapitatowych z wiekszo$ciowym udziatem
Skarbu Panstwa, w tym w szczegdlnosci okreslonych w dalszej czesci artykutu procedury
przebiegu rokowan oraz zakresu negocjacji, istotnego znaczenia nabierajg przepisy Roz-
porzadzenia Rady Ministrow w sprawie okreslenia szczegdétowych zasad i trybu organi-
zowania przetargu publicznego na sprzedaz majatku trwatego innym podmiotom przez
spotke powstatg w wyniku komercjalizacji oraz warunkéw, w ktérych dopuszcza sie od-
stgpienie od przetargu.

Zgodnie z wyzej wymienionym rozporzgdzeniem spotka moze sprzedac sktadniki
majatku trwatego bez przeprowadzenia przetargu w przypadku, gdy przedmiotem umo-
wy sg akcje lub inne skfadniki finansowego majatku trwatego, jezeli warunki i odmienny
niz przetarg publiczny tryb sprzedazy okresla uchwata walnego zgromadzenia lub statut
spotki.

Przy korzystaniu z wyzej wymienionego przepisu, przez analogie do trybow
sprzedazy akcji okreslonych w ustawie o komercjalizacji i prywatyzacji, praktyka majaca
najczestsze zastosowanie w odniesieniu do poszukiwania inwestoréow do spoétek zalez-
nych grup kapitatowych z wiekszosciowym udziatem Skarbu Parstwa jest tryb rokowan
podjetych na podstawie publicznego zaproszenia, ogtaszanego w prasie codziennej
o zasiegu ogdlnopolskim.

Z uwagi na specyfike wyzej wymienionych grup kapitatowych zakres rokowan
obejmuje
w szczegolnosci:

— warunki wspotpracy gospodarczej pomiedzy przedsiebiorstwem macierzystym

i zbywang spdtka,

— cena za udziaty i sposob ptatnosci,

—  pakiet gwarantowanych inwestycji,

— pakiet socjalny,

—  sposob zabezpieczenia wykonania zobowigzan.

7. ETAPY PROCESU POZYSKANIA INWESTOROW STRATEGICZNYCH

Z uwagi na zakres rokowan i ztozono$¢ procesu, wynikajgcg w szczegdlinosci
z koniecznosci stosowania bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa, procedura
pozyskiwania inwestoréw strategicznych musi uwzglednia¢ szereg dajacych sie wyrdzni¢
etapow.

Ponizej w syntetycznej formie przedstawione zostaty etapy procesu restruktury-
zacji grup kapitatowych z udziatem inwestordw strategicznych, uksztattowane przez
praktyke zycia gospodarczego:

1. Poszukiwanie inwestora strategicznego w drodze publicznego zaproszenia rokowan:
— umieszczenie ogtoszenia w dziennikach o zasiegu ogdlnopolskim,
— przekazanie w zamian za podpisanie klauzuli o zachowaniu poufnosci podsta-
wowych informacji o spétce w formie memorandum informacyjnego,
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2. Zlozenie przez potencjalnych inwestoréw deklaracji woli nabycia udziatdw:

— dokumenty opisujgce inwestora,

—  wplata wadium,

— spotkania z potencjalnym inwestorem.

3. Ztozenie przez inwestorow oferty wstepne;j.

4. Badanie Spétki przez inwestorow.

5. Zlozenie przez inwestorow ofert wigzacych.

6. Ocena ofert oraz przyznanie wytgcznosci.

7. Negocjacje warunkéw transakcji:

—  warunki wspotpracy gospodarczej,
—  cena za udziaty,

— zobowigzania inwestycyjne,

—  zobowigzania wobec pracownikow

8. Uzyskanie niezbednych zgdd korporacyjnych oraz zgody UOKiK.

9. Podpisanie pakietu umoéw.

8. WNIOSKI

1. Uniwersalizm outsourcingu i korzysci wynikajgce z zastosowania tej formy restruktu-
ryzacji w warunkach polskich to wzrost efektywnos$ci dziatania i racjonalizacja kosz-
téw, przy jednoczesnym zagwarantowaniu miejsc pracy pracownikom odchodzacym
do firm outsourcingowych.

2. W przypadku spdtek Skarbu Panstwa zastosowanie outsourcingu kapitatowego jako
formy restrukturyzacji przedsiebiorstwa jest jednoczesnie drogg budowy grup kapi-
tatowych.

3. Outsourcing kapitatowy jako forme restrukturyzacji przedsiebiorstwa traktowac na-
lezy jako wariant posredni, majgcy na celu pozyskanie inwestora strategicznego do
wydzielonych podmiotéw.

4. O zastosowaniu outsourcingu jako posredniego etapu procesu restrukturyzacji Spot-
ek Skarbu Panstwa w znacznej mierze decydujg tez wzgledy spoteczne

5. tatwiej jest uzyska¢ akceptacje spoteczng dla przejscia pracownikow do spotki ze

100% udziatem spétki-matki, niz do firmy obcej, przejmujacej dane funkcje w ra-
mach outsourcingu kontraktowego.

SUMMARY

The article deals with restructuring of groups using the concept of outsourcing,

particularly the participation of groups from the Treasury. The first part presents a com-
parative analysis of two basic ways the process of outsourcing, i.e. capital outsourcing

and

contract outsourcing. The second part focuses on the capital outsourcing as an in-

termediate stage on the way to bring in strategic investors who may acquire companies
arising from use of this form of restructuring. The basic stages of the process of bringing
in strategic investors are presented in this article.

Translated by Joanna Rzempata and Artur Rzempala
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