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1. WPROWADZENIE

Prywatyzacja przedsigbiorstw panstwowych, ktora rozpoczeta sie wraz
z procesem przemian gospodarczych po 1989 r., miata na celu przede wszystkim
gruntowng ich restrukturyzacje¢ i dostosowanie do realiéw gospodarki rynkowe;.
Wtasnos¢ prywatna miata zapewnic¢ lepsza efektywnos¢ zarzadzania podmiotami
i poprawi¢ ich konkurencyjnos¢. Jednak niedostatek kapitatu krajowego oraz brak
wiedzy 1 umiejetnosci polskich przedsiebiorcow w zakresie mechanizméw ryn-
kowych stanowit istotng bariere, ograniczajacg sprawnos¢ tych zmian. Dlatego
znaczne nadzieje wigzano z naplywem inwestordw zagranicznych. Mogli oni
przenosi¢ do prywatyzowanych przedsicbiorstw nie tylko kapital finansowy, ale
takze wiedze, know-how, lepsza i nowsza technologie oraz techniki zarzadzania.
Dzicki do$wiadczeniu i znajomosci rynku globalnego mogli réwniez wzmocni¢
pozycje konkurencyjng prywatyzowanych przedsiebiorstw nie tylko w skali kra-
jowej, lecz takze migdzynarodowej.

Celem artykutlu jest przedstawienie efektow zaangazowania inwestorow
zagranicznych w proces prywatyzacji przedsiebiorstw wojewodztwa todzkiego.
Ponad 20 lat restrukturyzacji gospodarki sktania do podsumowan oraz oceny
zmian, jakie zaszty. Cho¢ istnieje bogata literatura dotyczaca procesu prywatyza-
cji, niewiele jest opracowan prezentujacych problem udzialu inwestoréw zagra-
nicznych w ujeciu regionalnym.

Artykut zostat podzielony na pie¢ czegsci. W pierwszej zaprezentowano model
prywatyzacji gospodarki Polski, ze szczegdlnym uwzglednieniem S$ciezek, kto-
re umozliwialy udziat kapitatu zagranicznego. W drugiej czesci przeanalizowa-
ne zostaly atuty inwestoréw zagranicznych (wzgledem kapitatu krajowego) oraz
oczekiwane efekty ich udzialu w prywatyzacji. W trzeciej omoéwiono gtowne
problemy badawcze, ktore towarzyszyly pozyskiwaniu informacji, a w czwartej
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zaprezentowano wyniki badania zaangazowania inwestorow zagranicznych
W proces prywatyzacji przedsiebiorstw w wojewddztwie todzkim. Wnioski za-
warto w zakonczeniu.

2. SCIEZKI PRYWATYZACJI DOSTEPNE DLA KAPITALU
ZAGRANICZNEGO

Krajowe regulacje prawne dopuszczaly udzial inwestorow zagranicznych za-
réwno w prywatyzacji kapitatowej, jak i likwidacyjnej'. Metoda kapitatowa, tzw.
posrednia, polegata na zbywaniu nalezacych do Skarbu Panstwa akcji w uprzed-
nio skomercjalizowanych przedsigbiorstwach. Inwestorzy byli poszukiwani
w trybie publicznym? poprzez: ofert¢ ogloszong publicznie, przetarg publiczny,
rokowania podjete na podstawie publicznego zaproszenia albo przyjecie oferty
ztozonej przez podmiot oglaszajacy wezwanie’. W wyjatkowych sytuacjach Rada
Ministréw mogta takze wyrazi¢ zgode na zbycie akcji lub udziatéw w trybie nie-
publicznym. W praktyce najczesciej wykorzystywano t¢ opcje w przypadkach
zbycia czgséci akcji/udzialow na rzecz inwestora strategicznego, ktory dyspono-
wat juz znaczacymi pakietami akcji/udziatow w danym przedsigbiorstwie. Byty
to tzw. ,,resztowki”.

Druga metoda, likwidacyjna — tzw. bezposrednia* — znajdowata zastosowanie
glownie w przypadku matych i $rednich przedsigbiorstw?, dla ktorych organem
zatozycielskim byt wlasciwy wojewoda. Polegata ona na sprzedazy przedsigbior-
stwa, wniesieniu do spotki jego mienia lub oddaniu do odplatnego korzystania,
przy czym ten ostatni, tzw. leasing pracowniczy, jako jedyny nie umozliwiat

'W pierwszych latach przemian wlasno$ciowych prywatyzacja odbywata si¢ na mocy Ustawy
z dnia 13 lipca 1990 r. o prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych (Dz.U. 1990, nr 51,
poz. 298), a nastepnie na mocy Ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywa-
tyzacji (Dz.U. 1996, nr 118, poz. 561 z pdzniejszymi zmianami).

2 Zgodnie z art. 33 ust. | Ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji.

3 O ktérym mowa w art. 86 ust. 4, art.151 lub art. 154 Ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. —
Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi (Dz.U. 2002, nr 49, poz. 447).

4 Art. 39 ust. 1 pkt 2 Ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji.

5 Do dnia 15 stycznia 2003 r. prywatyzacji bezposredniej mogty podlegaé przedsigbiorstwa
spetniajace tacznie nastgpujace przestanki: w dniu 31 grudnia roku poprzedzajacego rok wydania
zarzadzenia o prywatyzacji bezposredniej zatrudnienie nie przekraczalo 500 oséb, wysokos¢ fun-
duszy wlasnych nie byta wyzsza od rownowartosci w ztotych polskich kwoty 2 min. EUR, war-
tos¢ sprzedazy towardw i ustug w roku poprzedzajacym rok wydania zarzadzenia o prywatyzacji
bezposredniej nie byta wyzsza od rownowartosci w ztotych kwoty 6 min. EUR. Rada Ministrow,
w uzasadnionych przypadkach, mogta zezwoli¢ na prywatyzacje bezposrednia przedsigbiorstwa
panstwowego, ktore nie spetniato ww. przestanek. Od dnia 15 stycznia 2003 r. ograniczenia doty-
cza wylacznie przedsigbiorstw panstwowych oddawanych do odptatnego korzystania (tzw. leasing
pracowniczy).
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wejscia strategicznego inwestora zagranicznego do spotki. Skutkiem zastosowa-
nia metody likwidacyjnej byto powstanie nowego podmiotu gospodarczego, ktory
przejmowal wszystkie stosunki prawne swojego poprzednika.

Ponadto procedura prywatyzacji umozliwiata wykorzystanie takze innych
sciezek, np. ugody bankowej, powstania spotek wierzycielskich, w ktorych takze
mogli mie¢ udziat inwestorzy zagraniczni. Przewidywata rowniez mozliwos¢ sto-
sowania procedur ustalanych indywidualnie pomigdzy organem zatozycielskim
spotki oraz zainteresowanym inwestorem, cho¢ nalezy zauwazy¢, ze sytuacje te
nalezaty do wyjatkow.

Odrgbnym elementem prywatyzacji byt Program Powszechnej Prywatyzacji
(PPP), ktory w 1995 1. objat 512 najlepiej dziatajacych i uprzednio skomercjali-
zowanych przedsigbiorstw panstwowych (w momencie przystgpowania do PPP
stanowily one ok. 8—10% majatku przemystowego Polski). Obrot akcjami czesci
tych spétek poprzez Narodowe Fundusze Inwestycyjne (NFI)® odbywat si¢ na
rynku gietdowym i pozagieldowym (GPW 1 MTS CeTO), gdzie mogli je kupo-
waé zainteresowani inwestorzy dlugoterminowi’, w tym inwestorzy zagraniczni.
W wojewddztwie todzkim do PPP zakwalifikowano 33 przedsiebiorstwa, z czego
30 dzialajacych w sekcji ,,przetwdrstwo przemystowe”.

3. OCZEKIWANIA WOBEC KAPITALU ZAGRANICZNEGO

Kapitat zagraniczny stanowit w procesie prywatyzacji istotna alternatywe
w stosunku do zrddet krajowych. Dzigki bezposrednim inwestycjom zagranicz-
nym gospodarka lokalna zyskata dostep nie tylko do bardzo istotnych zasobow
brakujacego kapitatu finansowego, lecz takze do kapitatu wiedzy, nowych umie-
jetnosci, technologii, metod zarzadzania i marketingu. J. H. Dunning podkreslat,
ze ,,bezposrednie inwestycje zagraniczne sg specyficzng transakcjg wigzaca trzy
plaszczyzny: kapital finansowy, doswiadczenie zarzadzania i wiedzg technicz-
ng oraz przedsicbiorczos¢™, zatem wiasnie te trzy elementy, ktdre sg niezbedne
w procesie restrukturyzacji.

¢ Powotywanych na mocy art. 3 Ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach
inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. nr 44, poz. 202, z pdzniejszymi zmianami).

7 Raport z realizacji programu Narodowych Funduszy Inwestycyjnych w latach 1995-2003,
dokument przyjety przez Rade Ministréw 4 stycznia 2005 r., s. 33, http://bip.msp.gov.pl/por-tal/
bip/87/2362/Dynamikaprzeksztal-cen_wlasnosciowych.html.

8J. H. Dunning, Explaining Changing patterns of International Production: In Defense
of the Eclectic Theory, ,,Oxford Bulletin of Economic and Statistics” 1979, Vol. 41, s. 271-272;
M. A. Weresa, Skutki inwestycji zagranicznych dla gospodarki kraju przyjmujgcego — Doswiad-
czenia Polski, [w:] Rola inwestycji zagranicznych w gospodarce, ,,Zeszyt BRE Bank — CASE”,
Warszawa 2002, s. 8.
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Korzysci pltynace z zaangazowania inwestorow zagranicznych w proce-
sie prywatyzacji mozna podzieli¢ na pierwotne (bezposrednie) i wtorne (po-
srednie). Pierwsze sg zwigzane z bezposrednim zaangazowaniem inwestora
w przejmowane przedsigbiorstwo i dotyczg szeroko rozumianej poprawy jego
konkurencyjnosci. Dokapitalizowanie umozliwia skokowa zmiang technologii
wytwarzania i jakosci produktéw, a dostep do zasobow wiedzy i umiejetnosci
spotki-matki inwestora dodatkowo te zmiany ulatwia. Ponadto mi¢dzynarodo-
we doswiadczenie inwestora zagranicznego pozwala przedsigbiorstwu pelniej
czerpa¢ z mozliwosci rynku globalnego. Moze ono zosta¢ wlaczone w miedzy-
narodowy lancuch produkcji spétki-matki lub sie¢ jej miedzynarodowych ko-
operantow, co rozszerzy jego rynki zbytu i zwiekszy przychody ze sprzedazy.
Warto wspomnie¢ takze o potencjalnych korzysciach dla pracownikdw, ktorzy
uzyskaja mozliwos¢ rozwoju dzigki dostepowi do migdzynarodowego srodowi-
ska biznesu oraz szkolen.

Efekty wtdrne naptywu inwestorow zagranicznych wystepuja w calej gospo-
darce poprzez sieci powigzan prywatyzowanej spotki z lokalnymi podmiotami,
efekt demonstracji, nasladownictwa oraz efekty zewnetrzne. Cho¢ w debacie nad
skutkami udzialu inwestorow zagranicznych w prywatyzacji rzadko zwracano
uwagg na te wilasnie efekty posrednie, to jednak ich zaznaczenie dla gospodarki
jest trudne do przecenienia. Szczegodlnie, jesli podmioty lokalne sg gotowe pod-
jac rywalizacje¢ konkurencyjna i w petni skorzysta¢ z pojawiajacych si¢ efektow
spillover®. Szanse dla lokalnych podmiotéw stanowi bezposrednia wspdtpraca ze
spotkami z udziatem kapitatu zagranicznego, ale taka mozliwos¢ uzyskuje nie-
wielka liczba przedsiebiorstw.

Wejscie inwestoréw zagranicznych pociagato za sobg takze pewne zagro-
zenia. Do najistotniejszych nalezaly obawy o znaczaca redukcje¢ zatrudnienia,
likwidacj¢ przedsigbiorstwa lub wypchnigcie spotek krajowych z rynku dzieki
znacznemu wzrostowi konkurencji w branzy. Najwiecej emocji budzit zwilasz-
cza pierwszy argument. Wejscie inwestorow do prywatyzowanych przed-
siecbiorstw wiazato si¢ przewaznie ze znacznymi przeobrazeniami produkcji
i wprowadzeniem nowych, bardziej kapitalochtonnych technologii wytwarza-
nia. Zatem perspektywa utraty miejsc pracy byta realna. Wiadze panstwowe
i wojewddzkie staraly si¢ chroni¢ miejsca pracy, wprowadzajac do uméw pry-
watyzacyjnych szczegdtowe zobowigzania socjalne, ktore obligowaty inwesto-
row do utrzymania poziomu zatrudnienia przez z gory okreslony czas (przewaz-
nie byly to 2-3 lata). Jednak w wigkszos$ci przypadkow inwestorzy znaczaco
redukowali zatrudnienie zaraz po uptywie okresu ochronnego lub nawet jeszcze

% Szerzej na temat efektéw posrednich zob.: A. Ktysik-Uryszek, Bezposrednie inwe-
stycje zagraniczne w gospodarce regionu, teoria i praktyka, CeDeWu, Warszawa 2010, s. 79-113;
M. Gorynia iin., Efekty zewnetrzne bezposrednich inwestycji zagranicznych — aspekty teoretycz-
ne i wyniki badan empirycznych, ,,Ekonomista” 2006, nr 2, s. 185-204.
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w jego trakcie — kosztem okreslonych w umowie odszkodowan'®. Zatem nalezy
zauwazy¢, ze wprowadzanie pakietow socjalnych byto mato skutecznie chroni-
o pracownikow i przewaznie odsuwato jedynie w czasie moment zwolnien gru-
powych'!!'. Znane sg takze przypadki wykupu przedsigbiorstw przez inwestorow
zagranicznych, utrzymywania ich przez minimalny okres, wynikajacy z umowy,
a nastepnie likwidacji. Przyczyng takiego dzialania byta chec eliminacji z rynku
konkurenta (takg strategi¢ stosowat np. inwestor wtoski, ktory przejat przedsieg-
biorstwo panstwowe w branzy witokienniczej w potnocno-wschodniej Polsce)
lub realizacja zysku z tytutu sprzedazy elementow majatku przedsigbiorstwa
— najczesciej atrakcyjnie potozonych gruntow!?,

W przypadku prywatyzacji przedsiebiorstw z udziatem kapitalu krajowego
duzo trudniej byloby osiagnac szybka restrukturyzacje i znaczacg poprawe kon-
kurencyjnosci, zwlaszcza w skali migdzynarodowej. Inwestorzy krajowi nie mieli
(szczegblnie w pierwszych latach przemian gospodarczych) takiej wiedzy o me-
chanizmach funkcjonowania gospodarki rynkowe;j, jak przedsigbiorcy zagranicz-
ni, brakowato im dostepu do zaawansowanych technik i technologii wytwarzania,
patentoéw i licencji.

4. PROBLEMY BADAWCZE

Badanie udziatu inwestorow zagranicznych w prywatyzacji przedsigbiorstw
wojewodztwa todzkiego jest utrudnione z kilku powodow. Ze wzgledu na ztozo-
nos$¢ procedur oraz podziat kompetencji pomi¢dzy rézne organy panstwa brak jest
jednolitej statystyki procesu prywatyzacji. Ministerstwo Skarbu Panstwa (MSP)
dysponuje jedynie informacjami o transakcjach dotyczacych zbycia akcji lub
udziatow przedsigbiorstw prywatyzowanych kapitatowo'®, dla ktérych organem
zatozycielskim byl minister przeksztatlcen wlasnosciowych lub p6zniej minister

19 Jeden z inwestordw strategicznych spotki w wojewodztwie odzkim przeprowadzit zwolnie-
nia grupowe na 10 dni przed uptywem okresu ochronnego przewidzianego w umownie prywatyza-
cyjnej. Byta to §wiadoma decyzja, wynikajaca z tego, ze odszkodowanie dla pracownikéw za 10 dni
byto nizsze niz koszty plac za ten okres.

11 Z punktu widzenia restrukturyzowanych przedsiebiorstw zobowigzania pracownicze genero-
waly tylko znaczne koszty finansowe i spowalniaty dynamike przemian, jednak z punktu widzenia
panstwa takie rozwigzanie tagodzilo napigcia spoteczne, ograniczato lawinowy wzrost bezrobocia
(ktore i tak intensywnie wzrastalo) oraz koszty zwiazane z wyptacaniem $§wiadczen dla bezrobotnych.

12 Nalezy jednak zauwazy¢, ze umowy prywatyzacyjne przewaznie nie zawieraly ograniczef
w zakresie zmiany profilu dziatalnosci lub zbywania czg$ci majatkdw przejmowanych, zatem pewne
zachowania inwestorow zagranicznych (komentowane publicznie jako naduzycia) wynikaty de facto
z wykorzystania luk prawnych i braku odpowiedniego zabezpieczenia interesOw przez strong polska.

13 W zestawieniu tym znajduja si¢ takze spotki wiaczone do programu NFI, w ktorych nastapi-
to zbycie udziatdw/akcji na rzecz inwestora strategicznego.
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Skarbu Panstwa. Zrodto to wskazuje, iz w wojewddztwie t6dzkim, w okresie od
1.01.1990 do 31.12.2010 r. ogdtem dokonano 86 transakcji w trybie prywatyzacji
kapitatowej, ktore dotyczyly 79 spdtek!'* (w 17 przypadkach byt zaangazowany
kapitat zagraniczny — por. tabela 1).

Dane przedstawione w corocznych raportach Ministerstwa Skarbu Panstwa'
wskazuja, ze w wojewddztwie todzkim do konca 2009 r. sprywatyzowano posred-
nio 24 z 85 skomercjalizowanych spoétek (33 wniesiono do NFI, a 28 sprywaty-
zowano w innym trybie'®), natomiast GUS podaje, ze w tym okresie sprywatyzo-
wano posrednio 23 ze 109 powstatych w wyniku komercjalizacji spotek, z czego
w 3 uczestniczyt kapitat zagraniczny'’.

Statystyki spotek prywatyzowanych w sposdb bezposredni (wedtug informacji
uzyskanych w MSP) powinny znajdowac si¢ w Urzedzie Wojewddzkim lub dele-
gaturze Ministerstwa Skarbu Panstwa w Lodzi. Niestety, ani w jednym, ani w dru-
gim miejscu pelnych zestawien nie ma. Urzad Wojewodzki udostepnit jedynie liste
przedsigbiorstw sprywatyzowanych przy jego udziale po 1996 . (por. tabela 2).

Zbiorcze informacje GUS wskazuja, ze w wojewddztwie todzkim w tym try-
bie sprywatyzowano 149 przedsigbiorstw'®, a dane MSP wskazuja 168 spotek’,
lecz w zadnym z tych zrédet nie ma bezposrednich informacji o ewentualnym
uczestnictwie inwestorow zagranicznych.

Badania efektéw prywatyzacji utrudnia rowniez fakt, iz MSP udostgpnia in-
formacje wylacznie o datach zawieranych umow, nazwie inwestora, udziale, jaki
uzyskat w kapitale podstawowym przedsi¢gbiorstwa oraz kwoty, ktéra zaptacit.
Nie ma wobec tego mozliwosci przesledzenia dziatalnosci spotek poddanych pro-
cesowi prywatyzacji. Jest to o tyle zaskakujace, ze do momentu sprzedazy ostat-
niej czesci udziatdw/akeji Skarb Panstwa sprawuje nadzor wlascicielski. Oznacza
to, ze w dokumentacji MSP (w archiwach) powinny znajdowac si¢ raporty o sta-
nie sprywatyzowanych spotek lub przynajmniej dokumenty przygotowywane
przez zarzad na coroczne walne zgromadzenia akcjonariuszy lub zgromadzenia
udziatowcow. W archiwach dokumentdéw tych nie ma*. Przygotowywane co rok

14 http://prywatyzacja.msp.gov.pl/portal/pr/import/7/?serwis=pr&dzial=import&id=&szukaj
od_1=01-01-1989&-szukajdo 1=31-12-2010&szukaj[5]=%C5%82%C3%B3dzkie&sort=1&orde
r=2&ile=60.

15 Dynamika przeksztatceri wilasnosciowych, Ministerstwo Skarbu Panstwa, Departament
Analiz i Prognoz, nr 68, Warszawa 2009, s. 45, http://bip.msp.gov.pl/download.php?s=1&id=2454.

16 Objecie udziatéw przez wierzycieli w spotkach powstatych na podstawie dziatu Il Ustawy
0 komercjalizacji i prywatyzacji oraz w ramach bankowego postgpowania ugodowego.

7 Prywatyzacja przedsiebiorstw panstwowych w 2009 r; tabl. 5, http://www.stat.gov.pl/
gus/5840 819 PLK -HTML.htm

'8 Prywatyzacja przedsiebiorstw panstwowych w 2009 r., tabl. 9, Rocznik statystyczny woje-
wodztwa {odzkiego 2008; Urzad Statystyczny w Lodzi, £6dz 2008, s. 354.

1 Dynamika przeksztatcen. .., s. 64

20 Autorka przeprowadzita badanie archiwéw MSP w Warszawie w poszukiwaniu informacji
0 sytuacji sprywatyzowanych spotek z wojewddztwa tddzkiego w dniach 12—13 1 18-20.06.2008.
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raporty MSP z wykonania praw nadzoru wtascicielskiego zawierajg jedynie infor-
macje zbiorcze na poziomie zbyt ogdlnym, aby mozna byto wnioskowaé o losach
poszczegdlnych przedsiebiorstw w regionie tédzkim, a ponadto uwzgledniaja
tylko dane o spétkach, w ktorych Skarb Panstwa ma minimum 25% udziatow?'.
Czes$¢ informacji biezacych o dziataniach spétek z udziatem kapitatu zagraniczne-
go znajduje si¢ w departamentach MSP, odpowiedzialnych za nadzdér wlasciciel-
ski, jednak sg one objete klauzulg niejawnosci.

Informacje na temat inwestoréw zagranicznych, uczestniczacych w proce-
sie prywatyzacji, pozyskane bezposrednio w MSP trudno zweryfikowaé poprzez
poréwnanie z danymi GUS, z ktorych wynika, ze w wojewddztwie 16dzkim
od 1.08.1990 do 31.12.2009 r. w procesie prywatyzacji uczestniczyto zalewie
trzech inwestordw zagranicznych — dwoch w procedurze posredniej i jeden
w bezposredniej”?. Dane MSP wskazuja z kolei, ze na blisko 80 sprywatyzo-
wanych w latach 1990-2010 spdtek, w 17 byli zaangazowani inwestorzy za-
graniczni®. Dodatkowo jeszcze w kilku przypadkach inwestorow bedacych
podmiotami nalezacymi do koncernéw zagranicznych uznawano za podmio-
ty polskie ze wzgledu na miejsce ich rejestracji (np. Pfleiderer Grajewo S.A.,
Philips Lighting Pabianice S.A.). Zatem calo$ciowa ocena zaangazowania in-
westorow zagranicznych w procesie prywatyzacji jest mozliwa dopiero po wni-
kliwej weryfikacji wszystkich umow.

Dodatkowym utrudnieniem podczas przeprowadzania pelnej analizy jest
takze fakt, iz statystyki MSP, Urzedu Wojewddzkiego i GUS nie zawierajg in-
formacji o inwestorach zaangazowanych w inne $ciezki prywatyzacji (np. ban-
kowe postepowania ugodowe, utworzenie spdtek wierzycielskich, wtaczenie
do programu prywatyzacji przez restrukturyzacje lub NFI)?*. Nie prowadzi si¢
rowniez statystyki ani monitoringu, dotyczacych losow podmiotéw zlikwido-
wanych, ktorych majatek zostat sprzedany lub wniesiony aportem do innych
spotek.

Dostepne byly jedynie umowy prywatyzacyjne (wraz ze zobowigzaniami prywatyzacyjnymi inwe-
storow) oraz dokumenty poprzedzajace podpisanie umowy: korespondencja, wyceny, pozwolenia,
ekspertyzy itp. Dokumenty dotyczace nadzoru wiascicielskiego miaty si¢ znajdowaé w réznych
departamentach Ministerstwa (zgodnie z Zarzgdzeniem nr 35 Ministra Skarbu Panstwa z dnia
7.11.2002 r. w sprawie wprowadzenia jednolitych zasad ewidencji ksiggowej akcji i udzialow be-
dgcych wlasnoscig Skarbu Panstwa w spotkach handlowych oraz mienia przejetego przez Skarb
Panstwa po innych podmiotach), ale dostep do nich byt niemozliwy.

2! http://nadzor.msp.gov.pl/portal/nad/178/Raporty i_analizy.html.

22 Prywatyzacja przedsiebiorstw panstwowych w 2009 r., tab. 5,7, 11.

2 http://prywatyzacja.msp.gov.pl/portal.php?serwis=pr&dzial=import&id=7&szukaj%5B%5
D=&szukajod 1=&szukajdo 1=&szukajod 2=&szukajdo 2=&szukaj%5B5%5D=l6dzkie&ile=6
0&page=0.

24 Jedynie w kilku przypadkach, gdy spétka byta wiaczona do programu NFI i poprzez gietde
przejeta przez inwestora zagranicznego, ktdry nastgpnie odkupit od Skarbu Panstwa tzw. resztowki,
informacje mozna posrednio znalez¢ w zestawieniach transakcji sprzedazy majatku SP.
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5. ZAANGAZOWANIE INWESTOROW ZAGRANICZNYCH
W PRZEDSIEBIORSTWACH PRYWATYZOWANYCH
W WOJEWODZTWIE LODZKIM

Zestawienie transakcji prywatyzacji kapitalowych, przeprowadzonych
przez Ministerstwa Skarbu Panstwa w wojewddztwie 16dzkim, w ktorych
uczestniczyt kapitat zagraniczny, przedstawiono w tabeli 1. Zawiera ona opis
17 spotek, ktorych akcje lub udziaty zostaty sprzedane inwestorom zagranicz-
nym. W wigkszosci sg to transakcje pakietow wiekszosciowych uzupemionych
w pozniejszym okresie o tzw. ,,resztowki”. Zatrzymanie czesci akcji lub udzia-
16w prywatyzowanych przedsigbiorstwa przez Skarb Panstwa miato na celu za-
chowanie kontroli nad dziatalnoscig podmiotu oraz inwestora (lub przynajmnie;j
wiedzy o tej dziatalnosci). Dane pochodzace z zestawien MSP zostaly uzupet-
nione informacjami o losach spotek, uzyskanymi z wielu dostepnych zrodet,
gléwnie stron internetowych podmiotéw lub inwestorow oraz prasy lokalnej
i branzowe;j.

Tabela 1

Lista przedsigbiorstw sprywatyzowanych w wojewodztwie t6dzkim przez MSP z udzialem
kapitatu zagranicznego w latach 1990-2007

- Zbycie alu w % Trvh
Data | Nazwa spélki | S | Nazwa nabywey | Warto$é trans- Y K .
. N . . zbycia Uwagi
umowy /Siedziba @ /KRAJ akeji w cenie o/t
A~ sprzedazy
1 2 3 4 5 6 7
Inwestor wywiagzat si¢ z zo-
bowigzan prywatyzacyjnych.
1991- “POLBAF” S.A _ Basic American 80.00% Aktu'alni'e s?élka 'P(')lbaf Jest
08-23 /Glowno Q Foods 2 800 000 USD z.dr. |w likwidacji, w jej miejsce
) ktowicza - /USA funkcjonuje spotka Solan SA,
rOwniez zajmujaca si¢ prze-
tworstwem ziemniaczanym
ABB Na przetomie 2001-2002 r. na-
ABB Elt i i i
1992- | ¢ 0; o | Participations Ltd.|  51,00% i thf{zﬁ kgﬁi‘;ﬁ”&f”ﬁgﬁig
.Z0.0. = z.dr u w
04-15 p-zo. = | /SZWAJCARIA; |10 400 000 USD porex i :
/Lo6dz a siedzibg przeniesiono do War-
SZWECJA
szawy
Inwestor wywiazat si¢ z zobo-
. igzan jnych: in-
“WIZAMET” koncern “Gillette wigzan - prywatyzacyjnych:
1992- I s 80,00% westycyjnych (w ponad 150%),
S.A. ~ Group z.d.r. R ,
12-08 Léds X JUSA 1500 000 USD socjalnych. Spotka nadal funk-
0dz cjonuje jako Gillette Poland In-
ternational Sp. z 0. 0.
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Tabela 1 cd.
1 2 3 4 5 6 7
1994- 75,00% ,dy |Inwestor wywiazal si¢  ze
04-22 Kombinat 10 000 000 DM "7 | wszystkich zobowigzan prywa-
Cementowo- Polen Zement tyzacyjnych:  inwestycyjnych,
Wanienniczy | & Beteilingungsge- socjalnych (zatrudnienie, pod-
2004- W, AII){T A SZ & | sellschaft mbH 2,96% z. RM | wyzki ptac, szkolenia, w tym
04-06 | 5yictos n ' /NIEMCY 466356 EUR | n.tn. | zagraniczne), przekazania kno-
zy w-how, spotka nadal dziata jako
,,Cementownia Warta SA”
Towarzystwo Poczatkowo na inwestora stra-
1994- Handlowe 75,00% dr tegicznego wybrano  polska
09-20 “Elektrim” S.A. | 4016 250 PLN spolke Elektrim, ktéra od wie-
Zaklady /POLSKA lu lat wspodtpracowata z Ele-
Aparatury sterem w zakresie dystrybucji.
Elekirveznei | S W kolejnych latach nastapita
“Elestg” S [i = GE Power jednak zmiana inwestora — GE
2002- Lods Controls Holding |~ 2,17% | z R | Power Controls (spotka, dla
05-15 GmbH 956250 PLN | ntn, | <tOreJ Elester byl podwyko-
nawcg) przejat Elester i w 2002
/NIEMCY
r. odkupit od Skarbu Panstwa
pozostate akcje.
Polsko- W 1995 r. Polfa Kutno debiu-
Amerykanski towala na GPW w Warszawie,
1994 F1~1nd.usz 25,00% w latach 129?—?003 wigkszo-
Przedsigbiorczosci, zdr. |Sciowy wiasciciel — fundusz
12-10 Kutnowskie Polish Private 10818 312 PLN inwestycyjny — przeprowadzit
Zaklady Bquity Fund 11 11/ gruntowna restrukturyzacjg;
Farmaceutyczne g USA w 2004 1. 98% akcji wykupit
“POLFA”S.A. | ™ IVAX Corporation, ktory z ko-
1994- /Kutno oferta publiczna 21,10% o lei w 2006 r. zostal przejety
12-23 /of.publ. 7 600 000 PLN P- przez amerykanski koncern
TEVA. Obecnie zaktad dzia-
2002- oferta publiczna 1,74% o ta pod nazwa Teva Kutno SA
09-30 /of.publ. 4334460 PLN P W ramach grupy Teva Polska
Lilas Inwestor wywigzal si¢ ze
Finnekaniske wszystkich zobowigzan pry-
1997- AS, Nortrr STV 75,00% watyzacyjnych:  inwestycyj-
1204 |Ebrsa Maszyn Holdingi Jotron | 2190000 PLN | PP | nych, socjalnych (zatrudnienie
Wikienniczveh Electronis AS utrzymano tylko do dnia ozna-
“pol Y «+| /NORWEGIA czonego w umowie), przeka-
olmatex- § zania know-how. Udostepnit
Wolma” S.A. Lilaas AS. Tot takze skandynawskie rynki
/Zduniska Wola r1aas As, Jotron zbytu. Spotka nadal dziata —
2006~ Elektronics AS, 2,11% z. RM . ,
— Fabryka Maszyn i Urzadzen
07-21 Litt Eindom AS 27 509,6 PLN n.t.n. Technologicznych  Polmatex-
/NORWEGIA

-Wolma SA
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Tabela 1 cd.
1 2 3 4 5 6 7
Tomaszowskie Watpliwe jest zaklasyfikowa-
Kopalnie Dariusz Jasiczek nie inwestora do kategorii ,,in-
ariusz Jasiczel - »
Surowcow westor zagraniczny”. Inwestor
- - 1 0, . . . N
1998 Mineralnych 5 obywatel polski 80,00% pp. |nie wywiazat si¢ z zadnych
11-17 Biata Gora Sp. | — zam. w USA | 28 500 000 PLN zobowigzaf, nawet nie wpla-
Z0.0. /USA cit ceny zakupu — sprawa skie-
/Tomaszéw Maz. rowana do prokuratury®.
IV NFI 33% w 1996 r. koncern Philips wy-
1995r. Philips PROGRES™ (27% pozostate | PPP | kupil 60% akcji Polam Pabia-
Lighting ” 14 NFI) nice i wycofal spotke z progra-|
Pabianice S.A. mu PPP. Od 2005 r. wszystkie
(wezesniej | & | Philips Lighting spotki Philips’a w Polsce zosta-
& | Pabianice S.A. ilips Lighti
1999- Polam o abianice S 15,74% 2 RM 1y potaczone w Ph.111ps Lighting
Pabianice) /POLSKA Poland SA z siedzibg w Warsza-|
03-31 . 9756 880 PLN | n.tn. | . L
/Pabianice (koncern Philips - wie. Jednostka w Pabianicach
HOLANDIA) funkcjonuje jako oddziat.
W kwietniu 1997 r. akcje spot-
Materiaty ki zadebiutowaly na GPW
Izolacyj i
1999- Izzgfzyérjz | ICOPALA/S 291% | zRM W‘Zar?faW‘e‘ w 133972'}“;"?%
% wykupit w sumie 99,7% akcji
07-09 S /DANIA 79 040 400 PLN .tn. ..
S.A. o fen Izolacji SA (cze$¢ na GPW,
/Zdunska Wola a czgs¢ od SP). od 01.2002 r.
spotka dziata jako Icopal SA.
Credit Suisse First W grudniu 2004 r. inwestor
. 30,00% . . N
2000- o | Boston Ceramic 99 857 626 d strategiczny posiadal  99%
06-07 g Partners S.a.r.l. za.r. akcji Opoczno SA, 24 czerw-
OPOCZNO JFRANCJA USD ca 2005 r. Spolka zadebiuto-
S.A. wata na GPW w Warszawie,
/Opoczno Credit Suisse First 39.16% a w 2008 r. zostata przejeta
2004- < | Boston Ceramic ’ z.RM | przez Grupg Kapitatlowa Cer-
@ 169 440 143 .
05-12 & | Partners Sarl PLN n.tn. |sanit SA, ale zachowano na-
Sp. z 0.0. /POLSKA| zw¢ Opoczno SA
9 P t j otki 2
IX NFIim. E. 33% _rywa yzacja §p9 ' 1 zaczeta
1995r. Kwiatkomeki (27% pozostate | PPP | sig¢ od wlaczenia jej programu
wiatkowskiego 14 NFI) NFI. W kolejnych latach In-
BZPG Stomil westor austriacki wykupit ak-
SA o cje Spotki na GPW i wycofat
L e ; ; j ietdowego. Czegsé
5 A | Semperit Holding jazobrotu gie g ¢
2000- | /Belchatow AG 21,32% | . RM | akeji odkupit od Skarbu Paii-
08-17 JAUSTRIA | 12355 I87TPLN | ntn. | stwa. Od VIL2002 r. Spétka

dziata pod nazwa Semper-
trans Betchatéw Sp. z o.0.

% Kontrola NIK wykazata, ze wybdr inwestora zostat dokonany w oparciu o jego deklaracje,
a nie sprawdzenie wiarygodnosci. W rezultacie okazalo sig, ze inwestor nie posiada majatku, jaki
deklarowat i nie jest w stanie sptaci¢ swojego zobowigzania wobec Skarbu Panstwa i Spotki.
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Tabela 1 cd.
1 2 3 4 5 6 7
Spotka wiaczona do programu
prywatyzacji przez restruktu-
. ryzacj¢ i oddana grupie mene-
CARA dzerskiej Cara Concorde Glass
Huta Szkta CONCORD, Company sp. z o. o. ztozonej
Okiennego GLASS- z cztonkéw zarzadu HSO Kara
2000- KARASA | = COMPANY” 28,37% op oraz dwoch najwigkszych za-
09-19 P B Sp. z0.0. 405 680 PLN | granicznych dystrybutorow
/Piotrkow . . .
. w Piotrkowie wyrobow Huty. Z tego powodu
Trybunalski Trybunalskim spotke traktowano w przetargu
/POLSKA jako inwestora zagraniczne-
go (z Wielkiej Brytanii), cho¢
w zestawieniach MSP zostat
zapisany jako inwestor polski.
Fabryka Osi b.d.
2001- | Napegdowych o Carraro Sp. .A 7,23% 2dr FON w Radomsku jest spotka
04-09 S.A. s /WLOCHY 535993 PLN " | nalezaca do wtloskiej grupy
/Radomsko Carraro
TREPKO A/S Inwestor nie odegrat zna-
Przedsigbiorstwo L czgcej roli w rozwoju firmy.
z siedziba acey 1 X ) Y.
2002- | Farmaceutyczne | o 5,01% Aktualnie spotka dziata w ra-
= w Taastrup/ zd.r ..
03-20 TERPOLSA. | & 3822480 PLN mach polskiej grupy farma-
/Sieradz Kopenhaga ceutycznej pod nazwa Medana
/DANIA Pharma SA
Prywatyzacja Polfy Lyszkowice
rozpoczeta si¢ w 02.1999 r. od
whiesienia jej majatku do spot-
ki (prywatyzacja bezposrednia
przez Wojewode todzkiego)
wraz z niemiecka spotka Byk-
BYK- ALTANTA Gulden (nalezaca do koncernu
2002- MAZOVIA Q Pharma AG 41,70% 2dr ALTANA AG) w wyniku czego
09-09 Sp. zo.0. 3 4509 900 PLN 7 | powstata  Byk-Mazovia (41%
. /NIEMCY
/Lyszkowice udz. SP).
W 2007 r. Altana Pharma pola-
czyta si¢ z Koncernem Nycomed.
Zaktad w Lyszkowicach funk-
cjonuje pod nazwa Nycomed
Pharma Sp. z o. o. z siedziba
w Warszawie
PFLEIDERER Prywatyzacja ZPW Prospan
PROSPAN PFLEIDERER w  Wieruszowie rozpoczeta
S.A. (do 2003 GRAJEWO S.A. 43.15% sic w 08.1997 r. od utworze-
2007- o /POLSKA ’ nia spotki SP (50%) oraz NFI
Zaklady Plyt | & 326 187 500 zdr . .
05-31 . S (Koncern Hetman i 2 spdtek — w tym
Wibrowych Pfleiderer AG - PLN ZPW Grajewo — dla ktorych ten
Prospan S.A.) NIEMCY) NFI byl funduszem wiodgcym
/Wieruszow (w sumie 50%). W 1999 r. wick-
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Tabela 1 cd.

1 2 3 4 5 6 7

szosciowy pakiet akcji ZPW
Grajewo nabyt niemiecki kon-
cern Pfleiderer AG, ktory w ko-
lejnych latach odkupit udziaty
w spdtce Prospan od NFI. Ak-
tualnie spotka funkcjonuje pod
nazwa Pfleiderer Prospan SA
w ramach Grupy Kapitalowe;j
Pfleiderer Grajewo SA

Objasnienia: z.d.r. — zaproszenie do rokowan; z. RM n.t.n. — zgoda RM na tryb niepubliczny
(wykorzystywana do sprzedazy tzw. resztowek, tj. koncowych niewielkich udziatéw Skarbu Panstwa
glownemu inwestorowi spotki); p.p. — przetarg publiczny; o.p. — oferta publiczna; a/u — akcji/udziatow.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych MSP oraz zrédel internetowych.

W tabeli 2. zaprezentowano 12 przedsi¢biorstw sprywatyzowanych meto-
da bezposrednia, z udziatem inwestorow zagranicznych. Wykorzystano przede
wszystkim niepublikowane zestawienie prywatyzowanych spotek, dla ktérych
organem zatozycielskim byt wojewoda t6dzki*. Warto jednak zauwazy¢, ze o ile
w przypadku danych MSP, dotyczacych prywatyzacji kapitatowej, udostepnione
informacje mozna uzna¢ za pelne i wiarygodne, o tyle w przypadku prywaty-
zacji bezposredniej takiej pewnosci mie¢ nie mozna. Udostepniona przez Urzad
Wojewodzki w Lodzi lista miata charakter wylacznie wewnetrzny, a nie byta ofi-
cjalnym dokumentem urzedowym. Jednakze analiza dostepnego materiatu oraz
innych zrdédet pozwolita na weryfikacj¢ informacji oraz uzupehienie ich o opis
losow sprywatyzowanych spotek.

Tabela 2
Spoétki sprywatyzowane bezposrednio z udziatem inwestordw zagranicznych
w wojewodztwie todzkim
Nazwa przedsiebiorstwa Inwestor /uwagi Stan na koniec 2010 r.

1 2 3

W 1995 r. po przeksztalceniu w jssp, r6zni inwe-| Firma upadta w 09.2008 r.
storzy kupowali od SP mniejszosciowe udziaty
Zaktady Tkanin Wethianych | w spolce, m.in. jedno przedsigbiorstwo wiloskie,
MAZOVIA ktore w 2004 r. upadto. Po nim w 2007 r. syndyk
/Tomaszoéw Mazowiecki | odsprzedat udzialy innemu inwestorowi, polskiej
spotce Improve Reserch Consulting Sp. z o. o.,
ktora od tej chwili miata pakiet wigkszosciowy.

26 Liste spotek prywatyzowanych bezposrednio wraz z informacja o dacie prywatyzacji uzy-
skano bezposrednio z Urzedu Wojewddzkiego w Lodzi.
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Tabela 2 cd.
1 2 3
10 czerwca 1997, nalezacy do koreanskiego | Od 2003 r. znajduje si¢ w li-
koncernu Daewoo, Daewoo Electronics Manu-| kwidacji.
. . o o
Lodzkie Zaklady Radiowe facturylng Pol'find sp. z o0.0. przejat 82% ud'21a10w
FONICA w spotce, ktora powstata w 1996 na bazie daw-
o nych Zaktadow Radiowych “Fonica”. Poprzedni-
/Lodz . . . . ,
mi udzialowcami byly dwie firmy, takze korean-
skie: Kyung-Bang Limited i Kyung-Bang Machi-
nery. Spotka dziata pod nazwa “Daewoo-Fonica”.
W 1992 r. niemiecki inwestor przejat 100% akcji | Spotka  funkcjonuje  jako
Pabia spotki. W 2006 r. polska grupa kapitatowa Mon-| czes$¢ grupy Monnari SA.
/Pabianice nari zakupita majatek i marke Pabia od syndyka
masy upadtosciowej.
Zaklady Przemystu Zakladyy na_]plerw' zostab'/ za.kup'lone przez pol- S,poﬂ(.a fun'kgonuje jako
Papierniczeao ska spotke branzy papierniczej Intercell SA,|tddzki oddziat Stora Enso
P Lods 8 a w 2003 r. 66% Intercella zakupita finska grupa | Poland SA.
Stora Enso.
Dziewiarskiego “TIWONA” / PrZE)e - portugalsko-irancus ' estor zadeey
Lods Archimode. dowat o przeniesieniu pro-
Z
dukeji do Chin.
W pierwszej fazie prywatyzacji spotka zostata | Sspotka funkcjonowata

Zaktady Chemiczne Argon
/Strykow

oddana spotce pracowniczej do odptatnego ko-
rzystania (leasing), powstat Zaktad Farmaceu-
tyczny ARGON SA, a nastepnie akcje wykupita
stowenska spotka LEK, ktora aktualnie nalezy
do szwajcarskiego koncernu Novartis.

pod nazwa LEK SA, a od
stycznia 2010 r. pod nazwa
Sandoz (w ramach grupy
Novartis) i jest liderem pro-
dukeji lekow generycznych
(odtworczych) w  Polsce.
Zaktad o wartosci 73 miln
EUR jest jednym z najnowo-
czesniejszych w  Europie?.

Poltex
/Lo6dz

w 1997 r. francuska spotka Ducatel Investment
weszta jako udziatowiec do PoltexuN - spotki
wyodrebnionej z Poltexu dla zarzadzania jego
oddtuzonym majatkiem. W 1998 r. spotka sprze-
data majatek dawnego Polteksu francuskiej spot-
ce Apsys.

Poltex funkcjonuje jako mi-
krospotka importujaca i han-
dlujaca tkaninami. Na terenie
dawnego kompleksu fabrycz-
nego dziata centrum handlo-
wo-ustugowe Manufaktura.

Lodzkie Przedsigbiorstwo
Robot Inzynieryjnych
/LodZ

Inwestorem byta holenderska spotka A. Hak In-
ternational B.V.

Spotka dziata jako przed-
sigbiorstwo  inzynieryjne
A.HAK Sp. zo. o.

Kopalnie Surowcow
Mineralnych “Kosmin”

W 2001 r. kopalnie zostaly zakupione przez spot-
ke Tarmac International Holdings B.V. Aktualnie
grupa Tarmac nalezy do brytyjskiego koncernu
wydobywczego AngloAmerican.

Spotka funkcjonuje pod nie-
zmieniong nazwa jako czes¢
grupy Tarmac w Polsce.

27 http://www.novartis.pl/pharma/wpolsce.php.
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Tabela 2 cd.

1

2

3

Okregowe Przedsigbiorstwo
Przemystu Zbozowo-
Mtynarskiego “PZZ”

W 2004 r. przedsigbiorstwo zostato zakupione
przez Gdanskie Mtyny i Spichlerze Dr Corde-
smeyer Sp.z o. o., nalezagce do inwestora nie-

Spotka funkcjonuje pod na-
zwa Gdanskie Mtyny i Spi-
chlerze Dr Cordesmeyer Sp.

w Lodzi z siedziba
w Pabianicach

mieckiego. z 0. 0. O/Pabianice Miyny
Pabianice.

/Pabianice

Przedsigbiorstwo
Modernizacji
i Projektowania Przemystu
Precyzyjnego “Prema-
Projekt”/Lodz

W 1998 r. zostato zakupione przez spotke Bio-
consult 2000 ZOO Sp. z o. o.

Spotka funkcjonuje.

W 1997 r. Dilmah Poland Sp. z o. o. (nalezaca
do grupy Dilmah ze SriLanki) zakupita spotke
Hasip, a od 1999 r. uruchomiono w Lodzi pacz-
karni¢ herbaty.

b.d.
Przedsigbiorstwo Handlowo
Ustugowe “Hasip”/ Lodz

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie informacji Urzedu Wojewddzkiego w Lodzi oraz
zrédet internetowych.

Wprawdzie, jak juz wspomniano, brakuje pelnych statystyk procesu prywa-
tyzacji, jednak mozna ostroznie oszacowac, ze kapital zagraniczny w regionie
16dzkim odegrat mniej istotng rolg niz przecig¢tnie w calym kraju. O poczatku
1990 r. w wojewddztwie t6dzkim inwestorzy zagraniczni zakupili udzialy w ok.
20-22% przedsigbiorstw prywatyzowanych kapitatlowo (w skali kraju odsetek ten
wyniost ok. 38%?) oraz w ok. 7,5% przedsigbiorstw prywatyzowanych bezpo-
srednio. Generalnie ocenia sig, ze odegral on bardzo wazna i pozytywna role — po
blisko 20 latach transformacji byte przedsigbiorstwa panstwowe przejete przez
inwestorow zagranicznych znajduja si¢ przecig¢tnie w duzo lepszej kondycji niz
przedsigbiorstwa sprywatyzowane przy udziale kapitatu polskiego lub oddane
spotkom pracowniczym®. W spotkach prywatyzowanych przy udziale kapitatu
zagranicznego przecigtnie duzo rzadziej dochodzito do zwolnien grupowych®
(nie oznacza to, ze nie dochodzito do redukcji zatrudnienia), a procesy restruk-
turyzacyjne byty glebsze i bardziej dynamiczne®'. Wskazuje si¢ réwniez, ze in-

8 Dynamika przeksztalcen..., s. 53. Zrédto nie podaje, czy jest to udziat ilosciowy, czy war-
tosciowy.

¥ M. Battowski, M. Miszewski, Transformacja gospodarcza w Polsce, PWN,
Warszawa 2007, s. 231; zob. tez Przedsighiorstwa sprywatyzowane w gospodarce polskiej, red.
M. Battowski, PWN, Warszawa 2002, s. 57-58, 68—83.

08, Krajewski, Procesy restrukturyzacji duzych przedsiebiorstw. Raport z badar zama-
wianych przez Ministerstwo Skarbu Panstwa, £.6dz, 11.08.2004, s. 31.

S'T. K amins ki, Wplyw przeksztalcen wlasno$ciowych na zmiany systemu zarzgdzania oraz
struktury organizacyjno-majgtkowej i zatrudnienie w przedsiebiorstwach, [w:] Restrukturyzacja
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westorzy zagraniczni w sprywatyzowanych spotkach podejmowali wiele dziatan,
majgcych na celu rozszerzenie oferty produkcyjnej, poprawe konkurencyjno-
sci 1 efektywnosci zarzadzania. Czesto takze ich zobowigzania prywatyzacyjne
byty bardziej rozbudowane niz inwestoréw krajowych i obejmowaty, poza pa-
kietami socjalnymi, takze konieczno$¢ dalszych inwestycji w przedsigbiorstwie,
reinwestycje zyskow, podwyzszanie kapitalu zaktadowego oraz udostepnienie
technologii, licencji i know-how?*?. Ten argument podnoszony jest czesto przez
obroncéw polskiej prywatyzacji, ktorzy nie zgadzajg si¢ z kontrowersjami wokot
uméw 1 wyceny przedsiebiorstw prywatyzowanych. Zarowno w literaturze, jak
1 w opinii publicznej kwestig dyskusyjna pozostaje czesto adekwatnosé warto-
$ci umow prywatyzacyjnych oraz dobdr $ciezek prywatyzacji. Przyjety w Polsce
system prywatyzacji (tj. odrgbne traktowanie kazdego projektu) stwarzat warunki
do znacznych manipulacji, bedacych wynikiem przetargéw polityczno-spoltecz-
nych. Szczegdlnie dotyczylo to przedsicbiorstw prywatyzowanych poza gtowny-
mi $ciezkami, tj. w oparciu o procedury mieszane*.

W wojewodztwie 10dzkim jednym z bardziej kontrowersyjnych przyktadow
jest proces prywatyzacji Poltexu (dawne Zaklady im. J. Marchlewskiego), na
ktorego terenie inwestor zagraniczny wybudowal Manufakture®*. Z jednej stro-
ny nie brakuje pozytywnych opinii, ktore podkreslaja, ze dzigki zmianie funk-
cji kompleksu fabrycznego, przeksztalconego w obiekt handlowo-ustugowy

przedsiebiorstw w procesie transformacji gospodarki polskiej, t. 1, red. E. Maczynska, Wydawnictwo
DiG, Warszawa 2001, s. 80—96.

32 A. Krajewska, S. Krajewski, Ekonomiczno-finansowa kondycja przedsiebiorstw
sprywatyzowanych, [w:] Przedsiebiorstwa sprywatyzowane..., s. 96.

33 Skrajne opinie na ten temat przedstawiaja: M. Battowski, M. Miszewski, op. cit.,
S. 239-243 oraz K. Z. Poznanski, Obled reform, Wyprzedaz Polski, LSW, Warszawa 2001,
s. 10, 31.

341 sierpnia 1991 r. Poltex postawiono w stan likwidacji. Dziatalno$¢ produkcyjna zaktadu
zostata ograniczona jedynie do wykanczalni. W 1995 r. na podstawie analizy wykonanej przez firme
wskazana przez potencjalnego inwestora zagranicznego (francuski Ducatel Investment) cofnigto
decyzje o likwidacji przedsigbiorstwa i wdrozono procedur¢ oddhuzania, tj. ugody bankowej. Jej
efektem byto oddtuzenie przedsigbiorstwa o 93 mln PLN. Jednakze restrukturyzacja nie zakladata
rewitalizacji ekonomicznej przedsicbiorstwa, ale przeksztalcenie dawnych obiektéw fabrycznych
w centrum hotelowo-biznesowo-ustugowe. Powstata po ugodzie bankowej spdtka wierzycielska
w 1997 r. wyodrebnita ze swojego majatku zbedne nieruchomosci (dziatka o pow. 28 ha w centrum
miasta z zabytkowymi naniesieniami, wycenione na 8 mln PLN) i wieczyste prawo ich uzytko-
wania wniosta aportem do nowej spotki (Poltex N), ktorej wigkszosciowym udziatlowcem zostat
Ducatel Investment. Oddluzenie majatku bylo warunkiem stawianym przez inwestora zagraniczne-
go. W 1998 r. majatek Poltexu N zostat sprzedany francuskiej spdtce Apsys, ktora zobowiazata si¢
realizowac¢ inwestycje¢ handlowo-ustugowa. W tym czasie (w czerwcu 1998 r.) Rada Miasta podjeta
uchwale o zmianie planu zagospodarowania z obszaréw przemystowych na tereny ogélnomiejskie,
handlowe i uslugowe, a jej efektem byla zmiana wartosci gruntu z naniesieniami z 8 min PLN do
57 mln PLN. Umozliwilo to jej wlascicielowi (firmie Apsys) zaciagnigcie bardzo wysokich kredy-
tow pod zastaw nieruchomosci.
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zrewitalizowana zostata zabytkowa czgs¢ miasta oraz utworzono ponad 3 tys.
miejsc pracy®’. Z drugiej strony kontrola NIK wykazata znaczace naruszenie pra-
wa (gtéwnie uchybienia wyceny majatku) oraz doprowadzenie do szkody majat-
kowej Skarbu Panstwa, co spowodowato przekazanie sprawy do Prokuratury?.

Na zakonczenie warto takze wspomnie¢, ze zdarzaja si¢ sytuacje (mniej
liczne), kiedy inwestorzy zagraniczni angazuja si¢ w przedsiebiorstwa juz spry-
watyzowane i zrestrukturyzowane. Przyktadem moga by¢ Zaklady Wytworcze
Maszyn Elektrycznych i Transformatoréw EMIT. W wyniku procesu prywa-
tyzacji w 1997 r. wlascicielem ponad 70% akcji spotki stat si¢ Elektrim S.A.
(zakupit wczesniej takze pakiet akcji Zaktadéw Aparatury Elektrycznej Elester
S.A.) i wlaczyt je do grupy kapitatowej Elektrim-Motor. Dopiero w latach 2000-
2002 wszystkie spotki tej grupy kapitatlowej, w tym EMIT, zostaly przejete
przez kapital zagraniczny (Elektropol Cantoni z Mediolanu oraz Interelektra
Holding z Luksemburga) i w roku 2002 na bazie spoétek produkcyjnych oraz
biura sprzedazy eksportowej Cantoni Motor S.A. w Warszawie powstata Grupa
Cantoni — najwickszy w Polsce producent oraz dostawca silnikow i napgdoéw
elektrycznych®’. Tak zwane ,,resztowki”, tj. 2,14% udziatow nalezacych jeszcze
do SP, zostaty sprzedane inwestorowi zagranicznemu w czerwcu 2009 r.%®

6. PODSUMOWANIE

Ocena udziatu inwestorow zagranicznych w procesie prywatyzacji przed-
sigbiorstw w wojewddztwie 16dzkim jest trudna. Nie dziwi fakt, ze relatywnie
wigkszym zainteresowaniem cieszyly si¢ przedsigbiorstwa wigksze, prywatyzo-
wane kapitatowo, ktorych sytuacja ekonomiczna i pozycja na rynku byly znacznie
lepsze niz w przypadku spotek zakwalifikowanych do prywatyzacji bezposrednie;.
Niedosyt moze budzi¢ jedynie fakt, iz w skali kraju inwestorzy zagraniczni byli
srednio liczniej reprezentowani niz w wojewodztwie 16dzkim.

Pozytywnie nalezy oceni¢ fakt, ze wiele sprywatyzowanych podmiotow na-
dal funkcjonuje, dajac zatrudnienie dziesigtkom osob. Z drugiej jednak strony
na krytyke zashuguje brak przejrzystosci procedur prywatyzacji oraz informacji

3 Por. A. Krajewska, S. Krajewski, Reinkarnacja ,,dinozaura” (Zaklady Przemystu
Bawelnianego ,, POLTEX" w Lodzi), [w:] Restrukturyzacja przedsiebiorstw w procesie transforma-
¢ji, t. 2,s.92-102.

3 Por. Przeksztalcenia wlasno$ciowe, gospodarowanie majqtkiem, zarzqdzenie finansami
w Zakiadach Przemystu Bawelnianego POLTEX SA, Wystapienie pokontrolne, Delegatura NIK,
16dz 2004; Jak przeksztalcano ,, Poltex”, ,,Dziennik Lodzki”, 2.07.2005.

37 http://www.cantonigroup.com/pl/motors/emit/site/388/historia/.

38 http://prywatyzacja.msp.gov.pl/portal/pr/import/7/?serwis=pr&dzial=import&id=&szukajod

_1=01-01-1989&-szukaj-do_1=31-12-2010&szukaj[5]=%C5%82%C3%B3dzkie&sort=1&order=
2&ile=60.
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o losach sprywatyzowanych spotek. Niewystarczajacy monitoring oraz brak do-
stepu do danych uniemozliwia okreslenie osiggnietych efektow, zwlaszcza w po-
réwnaniu z mozliwosciami, jakie dawat proces prywatyzacji**. Na podstawie do-
stepnych informacji mozna stwierdzi¢ jedynie, ze korzystniejsze efekty dal proces
prywatyzacji kapitalowej: spotki znajduja sie w lepszej kondycji, rozwijajg si¢
i prowadza dziatalnos¢ eksportowa. Generalnie jednak badania prowadzone przez
roéznych autoréw wskazuja, iz wraz z uptywem czasu spotki powstale w procesie
prywatyzacji upodabniajg si¢ do inwestycji typu greenfield i dorownuja im pod
wzgledem nowoczesnosci, technik wytwarzania i organizacji. Przeci¢tnie rdznice
w postrzeganiu przedsiebiorstw przez rynek zacieraja si¢ po ok. 2—5 latach®, tyle
tez przecigtnie potrzeba na gruntowng restrukturyzacje majatku sprywatyzowa-
nych podmiotow (o ile restrukturyzacja taka jest konieczna).
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Agnieszka Klysik-Uryszek

FOREIGN CAPITAL IN PRIVATIZATION OF COMPANIES
IN LODZKIE VOIVODSHIP

(Summary)

The involvement of foreign capital in the privatization process of enterprises provides an op-
portunity to speed up restructuring and improving the competitiveness of the economy. Foreign
investors not only strengthen the company financially but also transfer its technology and manu-
facturing techniques, organizational structure, knowledge and know-how. Moreover, thanks to the
spillover effect, other companies may benefit from this transfer.

The involvement of foreign capital in the privatization process is rarely the subject of research
and analysis, particularly in the regional aspect. Therefore, the purpose of this article is to attempt to
estimate the scale of involvement of foreign investors in the privatization of enterprises in the Lodz
region and to assess the effects of this involvement.



