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RESTRUKTURYZACJA W PKP  
NA PRZYKŁADZIE PKP ENERGETYKA SA

Streszczenie: W artykule przedstawiono w sposób ogólny proces restrukturyzacji PKP Ener-
getyka i jego poszczególne etapy. Spółka ta należy do Grupy PKP SA, ale stanowi osobny 
podmiot prawa handlowego. W artykule opisano także istotę i rodzaje restrukturyzacji, zapre-
zentowano skutki procesów restrukturyzacji PKP, przedstawiono charakterystykę i zmiany 
organizacyjno-prawne spółki oraz dokonano krótkiej analizy wybranych aspektów działalno-
ści i finansów spółki PKP Energetyka. W podsumowaniu zawarto informacje dotyczące przy-
szłości spółki, która prawdopodobnie jako pierwsza ze spółek Grupy PKP będzie sprywatyzo-
wana w 2012 r.

Słowa kluczowe: restrukturyzacja, spółki, infrastruktura kolejowa, energetyka.

1. Wstęp

Uruchomienie procesu zmian w polskim systemie politycznym i ekonomicznym 
oznaczało dla publicznego transportu kolejowego, reprezentowanego wyłącznie 
przez przedsiębiorstwo PKP, gwałtowną i głęboką przebudowę otoczenia, do której 
przewoźnik był zupełnie nieprzygotowany. Na skutek zmiany zasad konstrukcji bud-
żetu państwa oraz zasilania i obciążeń finansowych przedsiębiorstw najważniejsi 
dotychczasowi klienci kolei – surowcowe gałęzie przemysłu, budownictwo, energe-
tyka, uspołecznione rolnictwo i handel – znaleźli się w jakościowo nowej, wyraźnie 
pogorszonej sytuacji.

Tendencja spadkowa w zakresie kolejowych przewozów towarowych (jak i pa-
sażerskich) utrzymywała się przez całą dekadę lat 90. i na początku bieżącego stule-
cia (średnio do 2005 r.). Miało to zasadniczy wpływ na sytuację finansową i płatni-
czą PKP (spadek wpływów z przewozów i drastyczne ograniczenie dotacji 
budżetowych). Na taką kondycję płatniczą kolei wpłynęły również nieuregulowane 
należności za przewozy krajowe i tranzyt. W tej sytuacji jedynym wyjściem było 
przygotowanie tak ogromnego przedsiębiorstwa do daleko idących przekształceń.

Przedmiotem artykułu jest proces restrukturyzacji PKP i jego poszczególne  
etapy. Należy podkreślić, że restrukturyzacja tak wielkiej firmy nie miała jeszcze  
w Polsce miejsca i nie można było bazować na żadnych wcześniejszych doświad-
czeniach. Siłą rzeczy nie uniknięto błędnych decyzji.
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Celem artykułu jest ukazanie tego procesu w jednej z największych firm pań-
stwowych oraz komercjalizacji i funkcjonowania Polskich Kolei Państwowych, ze 
szczególnym uwzględnieniem spółki PKP Energetyka.

W ostatnim czasie wiele mówiło się i nadal się dyskutuje na temat zmian w pol-
skim kolejnictwie, a jednak przeciętny pasażer zmian tych – w sensie pozytywnym 
– nie dostrzega. Tymczasem jednak tak ogromną firmę podzielono na mniejsze spół-
ki i część z nich przygotowuje się do prywatyzacji w niedalekiej przyszłości. Zmian 
tych nie widać m.in. dlatego, że PKP jest przedsiębiorstwem bardzo zadłużonym, 
obciążonym ogromnym majątkiem trwałym (często niewykorzystanym i niszczeją-
cym), niedoinwestowanym oraz w dalszym ciągu generującym koszty, z przerostem 
administracji.

2. Istota i rodzaje restrukturyzacji

Restrukturyzacja przedsiębiorstw, najogólniej rzecz ujmując, jest zmianą o charak-
terze radykalnym. Dotyczy szeroko pojętej organizacji, a więc elementów składo-
wych i procesów zachodzących między nimi. Celem tego procesu jest przywrócenie 
równowagi wewnętrznej między organizacją i otoczeniem [Sapijaszka 1997, s. 23].

W naszej gospodarce pojęcie restrukturyzacji wprowadzono, poczynając od 
1990 r., w związku z ustawą z dnia 13 lipca 1990 r. o prywatyzacji przedsiębiorstw 
państwowych. Do jego upowszechnienia przyczyniły się środki pomocowe, które 
docierały do Polski wraz z różnymi pakietami programów mających na celu pomoc 
w uzdrawianiu naszej gospodarki, a zwłaszcza przedsiębiorstw (głównie państwo-
wych).

W zależności od sytuacji wywołujących konieczność wdrożenia przedsięwzięć 
usprawniających oraz chwili wprowadzania zmian można wyróżnić następujące ro-
dzaje restrukturyzacji [Nalepka 1998, s. 22–23]:

kreatywną, •
antycypacyjną, •
dostosowawczą,  •
naprawczą. •
Natomiast w zależności od tego, jakiego obszaru funkcjonowania firmy dotyczą 

przemiany strukturalne, można wyróżnić restrukturyzację:
własnościową, •
produktowo-technologiczną, •
ekonomiki i rynku, •
organizacji i zarządzania [Skowronek 1997, s. 80–84]. •
Można stwierdzić, biorąc pod uwagę wszystkie definicje, że restrukturyzacja to 

radykalna zmiana w co najmniej jednym z trzech wymiarów przedsiębiorstwa, tzn.:
w aktywach (zmiana w zakresie i/lub zasięgu działania firmy), •
w strukturze kapitałowej, •
w zarządzaniu [Sapijaszka 1997, s. 28]. •
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Restrukturyzacja powinna prowadzić do przekształceń, w wyniku których przed-
siębiorstwo:

zostanie dostosowane do wymogów gospodarki rynkowej, tzn. będzie dążyło do  •
ekspansji gospodarczej,
będzie doskonaliło wewnętrzną organizację produkcji, świadczenia usług, prze- •
pływu i zarządzania, tak aby sprostać wymogom rynkowym,
będzie dążyło do minimalizacji kosztów poprzez systematyczne, ciągłe dostoso- •
wanie potencjału produkcyjnego i metod wytwarzania do optymalizacji jego 
wykorzystania [Smoleński, Urban 1993, s. 1–2].
Ze względu na sferę działalności, której ona dotyczy, można wyróżnić:
a) restrukturyzację organizacyjną, która ma na celu poprawę sprawności i efek-

tywności działania kadry zarządzającej poprzez zasadnicze zmiany w strukturze or-
ganizacyjnej,

b) restrukturyzację majątkową, dotyczącą działań na aktywach przedsiębiorstwa 
– sprzedaży niewykorzystanych składników majątkowych, wydzierżawienia lub  
leasingu majątku pozwalającego na pozyskanie gotówki, utworzenie spółek-córek,  
a następnie udostępnienie ich udziałów,

c) restrukturyzację finansową, obejmującą umorzenie i rozłożenie w czasie spła-
ty długu, zamianę wierzytelności na akcje, emisje nowych akcji lub obligacji z prze-
znaczeniem na spłatę długu, uruchomienie możliwie wszystkich środków prawnych 
dla egzekucji należności,

d) restrukturyzację zatrudnienia, wiążącą się ze zmianą struktury i przekwalifi-
kowaniem części pracowników, ze zmianą kadry zarządzającej lub – niestety – ze 
zwolnieniami [Leksykon prywatyzacji 1998, s. 181].

Restrukturyzacja to złożony proces przekształceń (zespół działań ekonomicz-
nych, społecznych, technicznych i organizacyjnych), polegających na zmianie stra-
tegii działania przedsiębiorstwa oraz przekształceniu zasad jego funkcjonowania 
i organizacji, które zapewnić mu mogą konkurencyjność na rynku krajowym bądź 
zagranicznym.

3. Skutki procesów restrukturyzacji PKP

Działania restrukturyzacyjne w obszarze organizacyjno-prawnym polegały na prze-
kształceniu struktury dywizjonalnej PKP w strukturę holdingową. Przekształcenia 
rozpoczęte w roku 1999 dotyczyły przede wszystkim przygotowania operatorów 
przewozowych do samodzielnego funkcjonowania, a także dostosowania się, wraz  
z infrastrukturą kolejową, do nowych warunków pracy administracji terytorialnej. 
Na bazie majątku PKP wyodrębniono też nowe podmioty prawa handlowego.

W 2000 r. powołano osiem spółek niezależnych, wyodrębnionych ze struktury 
PKP SA. Wprowadzono również dwuszczeblową organizację zarządzania infra-
strukturą kolejową – wiązało się to z likwidacją ośmiu Dyrekcji Okręgowych Infra-
struktury Kolejowej oraz redukcją 21 Zakładów Infrastruktury Kolejowej, co naka-
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zywała Ustawa z dnia 8 września 2000 r. o komercjalizacji, restrukturyzacji i 
prywatyzacji przedsiębiorstwa państwowego „Polskie Koleje Państwowe” [DzU  
nr 84, poz. 948].

W 2001 r. działalność rozpoczęła spółka PKP SA i przejęła wszystkie prawa i 
obowiązki przedsiębiorstwa państwowego PKP. Powstały również spółka PKP Car-
go SA, która zajęła się przewozami towarowymi, spółki PKP Intercity Sp. z o.o.  
i Przewozy Regionalne Sp. z o.o., które objęły przewozy pasażerskie. Utworzono 
także spółkę PKP Polskie Linie Kolejowe SA, której celem jest zarządzanie liniami 
kolejowymi. Na podstawie ustawy utworzono też inne spółki pomocnicze, m.in. 
PKP Energetyka Sp. z o.o. i Telekomunikacja Kolejowa Sp. z o.o.

Polskie Koleje Państwowe podstawową restrukturyzację organizacyjną firmy 
zakończyły w 2001 r. Głównym celem przeprowadzonych reform była reorganizacja 
strukturalna kolei, a następnie na jej podbudowie prywatyzacja powstałych spółek. 
Etap ten jest jednak nadal w fazie przygotowań, a pierwszą planowaną w tamtym 
okresie do prywatyzacji spółką była PKP Cargo SA [Raport Roczny Grupy PKP S.A. 
za rok 2005 i 2006].

4. Charakterystyka i zmiany organizacyjno-prawne  
    w PKP Energetyka

W wyniku restrukturyzacji przedsiębiorstwa PKP utworzono w grudniu 1998 r. Dy-
rekcję Elektroenergetyki Kolejowej, która na podstawie aktu założycielskiego, pod-
pisanego 3 kwietnia 2001 r., została przekształcona w spółkę z ograniczoną odpo-
wiedzialnością „PKP Energetyka”. Samodzielną działalność spółka rozpoczęła  
1 października 2001 r. Wówczas PKP Energetyka wchodziła w skład grupy kapita-
łowej PKP SA, była i jest firmą o zasięgu ogólnokrajowym zajmującą się głównie 
usługami w zakresie elektroenergetyki [Seruga, Pabiańczyk 2006, s. 183–185].

W strukturze organizacyjnej spółki wyróżniono m.in.:
Centralę, odpowiedzialną za zarządzanie i koordynowanie pracy zakładów spół- •
ki, m.in. prowadzenie dystrybucji i obrotu energii elektrycznej do celów trady-
cyjnych.
15 zakładów spółki, odpowiedzialnych za eksploatację i utrzymanie urządzeń  •
przesyłowo-rozdzielczych, dostawę energii elektrycznej ogólnego użytku. Za-
kłady te zajmują się dostarczaniem energii elektrycznej na obszarze swojego 
działania na zasadach określonych w taryfie dla energii elektrycznej PKP Ener-
getyka.
Do podstawowych zadań spółki PKP Energetyka należy:
1. Zakup na rynku zewnętrznym, dystrybucja i obrót energią elektryczną trakcyj-

ną i nietrakcyjną, realizowane na podstawie posiadanych koncesji.
2. Obsługa, utrzymanie i naprawa systemów, obiektów i urządzeń zasilania sieci 

trakcyjnej i elektroenergetyki nietrakcyjnej.
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3. Obsługa, utrzymanie i naprawa urządzeń sieci trakcyjnej i elektroenergetyki 
nietrakcyjnej.

W dniu 16 stycznia 2009 r. nastąpiła zmiana formy organizacyjno-prawnej ze 
spółki z ograniczoną odpowiedzialnością w spółkę akcyjną. Przekształcenie spółki 
nastąpiło na podstawie uchwały Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspólników „PKP 
Energetyka” Sp. z o.o.

Postanowieniem Sądu Rejonowego dla m.st. Warszawy 2 lutego 2009 r. „PKP 
Energetyka” spółka z o.o. została zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sądowym 
– Rejestrze Przedsiębiorców jako PKP Energetyka Spółka Akcyjna z siedzibą  
w Warszawie.

Kapitał zakładowy PKP Energetyka SA w 2009 r. wynosił 631 131,5 tys. zł, a na 
dzień 31.12.2010 r. już 701 348,2 tys. zł [Raport Roczny PKP Energetyka za rok 
2010].

PKP Energetyka SA wchodzi w skład Grupy PKP, ale stanowi samodzielny pod-
miot prawa handlowego. Jest przedsiębiorstwem dostarczającym energię elektrycz-
ną i jednym z jej większych krajowych odbiorców (3,4% zużycia krajowego). Spół-
ka dysponuje koncesjami na obrót, przesyłanie i dystrybucję energii elektrycznej. 
Posiada sieć dystrybucyjną na terenie całego kraju, zlokalizowaną zarówno w cen-
trach dużych miast, jak i na terenach słabiej zurbanizowanych oraz o niedostatecznie 
rozwiniętej infrastrukturze elektroenergetycznej.

 Do jednostek organizacyjnych PKP Energetyka SA należą:
Centrala Spółki • , która zarządza i koordynuje prace zakładów i oddziałów  
spółki,
Oddział Obrót • , prowadzący zakup i sprzedaż energii elektrycznej,
Oddział Dystrybucja • , dostarczający energię elektryczną najwyższej jakości, 
Oddział Paliwa • , zajmujący się sprzedażą paliw płynnych dla przewoźników ko-
lejowych,
15 zakładów • , które świadczą usługi elektroenergetyczne na terenie całego kraju: 
Zakład Mazowiecki w Warszawie, Zakład Wschodni w Białymstoku, Zakład 
Kujawski w Bydgoszczy, Zakład Staropolski w Częstochowie, Zakład Śląski w 
Gliwicach, Zakład Górnośląski w Katowicach, Zakład Świętokrzyski w Kiel-
cach, Zakład Południowy w Krakowie, Zakład Lubelski w Lublinie, Zakład 
Łódzki w Łodzi, Zakład Zachodni w Poznaniu, Zakład Północny w Sopocie, 
Zakład Pomorski w Szczecinie, Zakład Dolnośląski we Wrocławiu, Zakład Ro-
bót Energetycznych w Słotwinach.
Każdy zakład terytorialnie podzielony jest na mniejsze jednostki, czyli sekcje. 

Są to komórki zajmujące się bezpośrednio utrzymaniem urządzeń elektroenerge-
tycznych, podstacji trakcyjnych i sieci trakcyjnej. Na koniec 2010 r. spółka zatrud-
niała 8038 pracowników [www.pkpenergetyka.pl].
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5. Działalność i finanse PKP Energetyka SA

Na rynku energii elektrycznej PKP Energetyka SA zajmuje się:
1. Dostarczaniem energii elektrycznej do celów trakcyjnych (18% ogółu usług) 

– dla zelektryfikowanych linii kolejowych w Polsce przyjęty został system zasila-
nia prądem stałym o napięciu 3000 V. Podstacje trakcyjne, stanowiące źródło zasi-
lania sieci trakcyjnej, zasilane są w większości liniami energetycznymi SN 15 kV 
przyłączonymi do stacji transformatorowo-rozdzielczych energetyki zawodowej. 

2. Dostarczaniem energii elektrycznej do celów nietrakcyjnych – obecne zakła-
dy spółki dostarczają energię na podstawie taryfy zatwierdzonej przez Urząd Regu-
lacji Energetyki. Pozataryfową sprzedażą energii, wynikającą z zasady TPA (Third 
Party Access), polegającej na udostępnieniu przez właściciela bądź operatora infra-
struktury sieciowej stronom trzecim w celu dostarczenia towarów/usług klientom 
strony trzeciej (dotyczyć to może np. przesyłu energii elektrycznej, usług telekomu-
nikacyjnych czy usług kolejowych), zajmuje się centrala.

Spółka świadczy również inne usługi.

Tabela 1. Udział klientów w sprzedaży energii w latach 2005, 2006 (w %)

Rodzaj odbiorcy
Sprzedaż energii
trakcyjnej za rok

Sprzedaż energii
 nietrakcyjnej za rok

2005 2006 2005 2006

Grupa PKP SA 91,10 88,65 70,30 62,07
Klienci indywidualni  8,90 11,35  29,70  37,93

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

Głównymi odbiorcami usług świadczonych przez spółkę PKP Energetyka są 
spółki wchodzące w skład Grupy Polskie Koleje Państwowe SA. Generują one bli-
sko 89 procent ogólnej sprzedaży spółki. Jest to ściśle związane z jej specjalizacją w 
zakresie świadczonych usług. Głównymi źródłami finansowania jest obrót energią 
elektryczną trakcyjną i nietrakcyjną oraz świadczenie usług związanych z obsługą 
infrastruktury energetycznej. Wynik finansowy w roku 2006 został zamknięty na 
poziomie 3,29 mln zł zysku [Raport Roczny Grupy PKP S.A. za rok 2006]. 

Wynik ten w zestawieniu z pozostałymi spółkami należącymi do spółki kapita-
łowej, jaką tworzy Grupa PKP, był wynikiem bardzo dobrym (tab. 2).

Także ówczesna koniunktura występująca na rynku energetycznym, związana ze 
wzrostem zapotrzebowania na energię elektryczną, oraz właściwie prowadzona po-
lityka finansowa spółki pozytywnie przekładały się na osiągane przez nią wyniki fi-
nansowe [Raport Roczny Spółki PKP Energetyka za rok 2006]. Jednak w kolejnym 
okresie również spółka przyniosła stratę, co przedstawia tab. 3.
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Tabela 2. Porównanie wyniku finansowego spółki PKP Energetyka w zestawieniu  
z innymi podmiotami tworzącymi Grupę PKP w latach 2005, 2006 (w mln zł)

Przychody netto poszczególnych spółek wchodzących w skład Grupy PKP

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

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

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

Wyszczególnienie 2008 2009

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

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

Tabela 4. Udział wybranych przychodów spółki ze sprzedaży głównych usług  
w latach 2007–2009 (w %)

Wyszczególnienie 2007 2008 2009
Energia trakcyjna 44,9 45,1 43,0
Energia nietrakcyjna 13,4 15,5 20,7
Sieć trakcyjna 13,1 12,3 10,7
Modernizacja linii kolejowych 21,9 21,0 20,9

Źródło: opracowanie własne na podstawie Raportu Rocznego PKP Energetyka SA za rok 2009.

PN-244-Problemy rozwoju...-Raszkowski, Sobczak.indb   642 2012-08-28   14:35:31



Restrukturyzacja w PKP na przykładzie PKP Energetyka SA 643

Zmiany osobowe we władzach spółki oraz inna forma prawna przyniosły popra-
wę sytuacji ekonomiczno-finansowej firmy.

Jak wynika z tab. 3, PKP Energetyka jako jedyny podmiot Grupy PKP SA  
w 2009 r. uzyskała znaczącą poprawę wyniku finansowego już w nowej formule 
prawno-organizacyjnej, osiągając zysk w wysokości ponad 34 mln zł.

W roku 2009 spółka zanotowała przyrost wolumenu sprzedanej energii, zarówno 
trakcyjnej, jak i nietrakcyjnej. Jednocześnie w strukturze przychodów zmalał udział 
energii trakcyjnej w stosunku do roku 2008, natomiast wzrósł udział przychodów ze 
sprzedaży energii nietrakcyjnej, co przedstawia tab. 4. Wiąże się to ze znaczącym 
wzrostem liczby klientów kupujących energię elektryczną na zasadzie TPA. Równie 
istotną sferą działalności firmy były modernizacje linii kolejowych, które w 2009 r. 
stanowiły około 21% całości przychodów spółki.

W roku 2010 spółka wypracowała zysk netto w wysokości 131,6 mln zł, osiąga-
jąc tym samym najlepszy wynik finansowy w dziesięcioletniej historii. Spółka zaj-
muje się także obrotem paliwami ciekłymi na potrzeby przewoźników kolejowych. 
W dniu 28 kwietnia 2010 r. otrzymała od Urzędu Regulacji Energetyki koncesję na 
tę działalność na kolejowych stacjach paliw. Koncesję ważną do 31 grudnia 2030 r.

6. Podsumowanie

Rozpoczęte na początku lat 90. ubiegłego wieku działania restrukturyzacyjne pań-
stwowego przedsiębiorstwa PKP oraz obecnych spółek wchodzących w skład Grupy 
Kapitałowej PKP mają za zadanie stopniowe dostosowanie przedsiębiorstwa do no-
wych warunków. Dotychczasowe zmiany nie rozwiązały jednak do końca problemu 
transportu kolejowego jako całości. Jest to wynikiem braku jednolitej koncepcji kie-
runku przeprowadzanych zmian w zakresie wyodrębnienia poszczególnych spółek z 
Grupy PKP oraz ich dalszej prywatyzacji. Dobrym przykładem przedstawionej sytu-
acji jest spółka PKP Energetyka, świadcząca usługi na rzecz spółek kolejowych. 

Spółka ta, specjalizująca się w świadczeniu usług energetycznych dla spółek 
kolejowych, bardzo dobrze radzi sobie w nowej rzeczywistości wolnego rynku. 
Przejawia się to poprzez znakomitą sytuację finansową spółki oraz zwiększający się 
udział w świadczeniu usług energetycznych dla odbiorców zewnętrznych. Jest to 
wynikiem zwiększającego się popytu na energię elektryczną oraz umiejętnego wy-
korzystywania regulacji prawnych umożliwiających zakup energii na wolnym ryn-
ku, a w dalszej konsekwencji jej odsprzedaż końcowym odbiorcom po konkurencyj-
nych cenach. 

PKP Energetyka ma być pierwszą spółką z Grupy PKP, która będzie prywatyzo-
wana przez giełdę. Obecnie trwają prace nad prospektem emisyjnym. Ofertę będzie 
stanowiła przede wszystkim emisja nowych akcji. Niewykluczona jest jednak sprze-
daż części istniejących akcji PKP Energetyka przez dotychczasowego właściciela 
spółki – Polskie Koleje Państwowe SA. Zgodnie z założeniami strategii prywatyza-
cji dotychczasowy akcjonariusz zachowa dominującą pozycję w akcjonariacie spół-

PN-244-Problemy rozwoju...-Raszkowski, Sobczak.indb   643 2012-08-28   14:35:31



644 Andrzej Wasiak

ki. Według rządowych zapowiedzi PKP Energetyka mogłaby zostać sprywatyzowa-
na jeszcze w tym roku, ale prawdopodobnie zadebiutuje na warszawskiej giełdzie w 
2012 r. Inwestorom zaoferowane zostaną jedynie nowo wyemitowane akcje. PKP 
jeszcze do niedawna rozważała sprzedaż części posiadanych w spółce udziałów 
[www.bankier.pl].
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RESTRUCTURING IN PKP  
ILLUSTRATED BY THE CASE OF PKP ENERGETYKA SA

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