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Jak Cegielski sie nie sprzedat

Streszczenie: Ostatnie pietnascie lat ponad stu piecdziesiecioletniej historii poznariskich zakta-
déw Cegielskiego moze stuzy¢ za instruktaz, jak skutecznie pogrzebac szanse na prywatyzacje
przedsiebiorstwa, jednoczesnie caty czas o niej opowiadajqc. W latach 90., gdy przymierzano sie
do niej po raz pierwszy, poznaniski zaktad byt w catkiem dobrej kondycji. Padt jednak ofiarq wta-
snej historii, dzieki ktdrej traktowano go jak zywy pomnik poznariskiego Czerwca, zapominajqc,
Ze jest firmq funkcjonujgcqg w nowych realiach gospodarczych przedsiebiorstwem, ktdrq trzeba
zarzqdzad, dostosowujqc profil dziatalnosci do zapotrzebowania rynku i mozliwosci technicz-
nych. Symbol jednak z trudem poddaje sie przeksztatceniom niezbednym w gospodarce rynko-
wej, zwtaszcza gdy dysponuje kilkutysieczng, w dwéch trzecich nalezqcq do zwiqzkdw, zatogq.
Cegielski znalazt sie miedzy Scyllqg a Charybdq: do obecnego stanu doprowadzita go niekonse-
kwencja i brak zdecydowania kolejnych ekip rzqdowych, zderzona z zelaznq - dla odmiany - kon-
sekwencjq zwigzkowcéw w obronie przywilejow pracowniczych. W efekcie przez pietnascie lat
na poznarniskiej firmie przetestowano niemal wszystkie mozliwe koncepcje prywatyzacyjne. Zad-
nej nie udato sie chocby czesciowo zrealizowad, a niektdre zostaty wytqcznie na papierze. Obecny
plan restrukturyzacji, ktory trudno nazwac inaczej niz ratunkowym - autorstwa rzqdu PO - zakta-
da sprzedaz na raty poszczegdlnych czesci zaktadu.

Cegielski, firma-symbol, walczy wtasnie o przetrwanie. Ubiegty rok zamkneta 7,3 min zt
straty netto i zaledwie 634 min zt obrotéw. Nie podpisata ani jednego nowego kontraktu
na silniki okretowe, a likwidowane stocznie w Gdyni i Szczecinie majg wobec niej ponad
60 min zt dtugéw. Oszczednosci szuka, zwalniajac 500 pracownikéw — to pierwszy element
nowego planu restrukturyzacji, ktéry jednak moze zawali¢ sie w kazdej chwili, jesli nie uda
sie powstrzymac wierzycieli i szybko sprzedac¢ przynajmniej czesci majatku. Jak to mozliwe,
ze ten zaktad, szykowany do prywatyzacji juz na poczatku lat 90., uchowat sie do dzis$ jako
stuprocentowa witasnos¢ Skarbu Panstwa, w dodatku uzalezniona od innych, nierentow-
nych i niewyptacalnych panstwowych podmiotéw? Obecna kondycja Cegielskiego bywa
tagczona w powszechnej opinii z zapascig stoczni w Gdyni i Szczecinie. Nie jest jednak jej
bezposredniag konsekwencjg. W latach 90., gdy przymierzano sie po raz pierwszy do pry-
watyzacji poznanskiego zaktadu, byt on w catkiem dobrej kondycji, podczas gdy stocznie
balansowaty na granicy upadtosci, notorycznie spdzniajac sie z ptatnosciami wobec kon-
trahentéw. Gdyby woéwczas podjeto zdecydowane dziatania restrukturyzacyjne wewnatrz
spotki, rozpoczeto poszukiwania nowych rynkéw zbytu i bardziej wiarygodnych odbiorcow,
jednoczesnie okreslajac jednoznacznie model prywatyzacji i aktywnie szukajac inwesto-
réw, los firmy-symbolu mégt by¢ dzié inny. Tymczasem rozliczne - i rozbiezne — pomysty na
przysztos¢ zaktadu szybko ginety w ministerialnych szufladach, nie bez pomocy zwiazkéw,
wprawnie, cho¢ krétkowzrocznie rozgrywajacych na wtasng korzys¢ polityczne animozje.

Falstart z NFI

Pierwsza szanse prywatyzacji Cegielski dostat w latach 1993-94, kiedy to razem z 87 innymi
przedsiebiorstwami panstwowymi miat trafi¢ do trzeciej transzy programu NFI. Pracowni-
cy zaktadu najpierw grozili strajkiem, by tylko znalez¢ sie w gronie firm, ktérych majatek
miat by¢ zaoferowany wszystkim dorostym Polakom, kupujagcym powszechne swiadectwa
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Obecna kondycja Cegielskiego
nie jest wytqcznie efektem
likwidacji Stoczni Gdynia

i Stoczni Szczecinskiej Nowa

Cegielski jest dzis jednym
zmaruderdéw polskiej
prywatyzacji. A moégt by¢
jednym z jej pionierdw,
gdyby w latach 90. trafit
do programu NFI
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Spédtka chciata wykluczenia
z programu NFI, bo obawiata
sie, Zze utraci stoczniowych
odbiorcéw

Udziat w programie NFI
mdgtby okazac sie dla
Cegielskiego korzystny,
gdyby dominujqcq pozycje
w akcjonariacie zyskat
inwestor branzowy, a Skarb
Panistwa utracit mozliwos¢
blokowania strategicznych
decyzji

Jak Cegielski sie nie sprzedat

udziatowe. Ale gdy program skonkretyzowat sie w rozporzadzenie Rady Ministréw z listg
szykowanych do sprzedazy tg droga przedsiebiorstw i czekat tylko na podpis premiera,
zmienili zdanie. Argumenty? Wedtug éwczesnych wtadz Cegielskiego firma byta zbyt duza
i skomplikowana, aby uczestniczy¢ w programie. Jedyna z niego korzysciag bytby tatwiej-
szy dostep do kredytéw. Ponadto, jak wyjasniat zarzad zaktadéw, o udziat w programie
whnioskowata Rada Pracownicza, ktora przestata istnie¢, nim rozporzadzenie dotarto na
biurko szefa rzadu (wéwczas byt nim Waldemar Pawlak), a nowej jeszcze nie wybrano.
Zreszta — kontynuujac szczegdétowe ttumaczenia — bez opinii tejze Rady nie mozna byto
nawet przeksztatci¢ przedsiebiorstwa w spo6tke akcyjna. A ze minister przemystu i handlu
Marek Pol podczas wizyty w fabryce obiecat, ze doprowadzi do wytgczenia zaktadu z listy
NFI, wiec zatoga mu uwierzyta, nie sktadajac nawet formalnego wniosku do Ministerstwa
Przeksztatcen Wtasnosciowych.

Niezdecydowanie Cegielskiego opdznito o kilka tygodni przyjecie programu powszech-
nej prywatyzacji. Pracownicy wygrali — ostatecznie firma nie trafita na liste. Nowo wybra-
na Rada Pracownicza ztozyta wniosek o przeksztatcenie zaktadu w jednoosobowa spotke
skarbu panstwa. Przedstawiciele zaktadu twierdzili péZniej w rozmowach z mediami, ze
do wycofania sie Cegielskiego z programu przyczynito sie szczecinskie lobby: podczas
trojstronnego spotkania w czerwcu 1994 r. (zarzad HCP, zarzady stoczni w Gdyni, Gdan-
sku i Szczecinie oraz premier Pawlak i minister Pol) szefowie Stoczni Szczecinskiej mieli
jakoby zagrozi¢, ze jesli poznanski zaktad zostanie w NFI, to nie bedg juz zainteresowani
kupnem od niego podzespotdw, co grozito firmie bankructwem. Gdyby przedstawiciele
rzadu zagwarantowali od razu, ze mimo to zobowigza Stocznie Szczecinska do kupowania
u Cegielskiego, dalsza rozmowa o NFI wygladataby pewnie inaczej. A tak zatoga musiata
sama walczy¢ o swoje.

O zaletach i wadach programu NFI napisano wiele. W ostatnim czasie dominowaty opinie
negatywne. Z dzisiejszej perspektywy trudno zaryzykowac stwierdzenie, ze opér przeciw
pierwszej zaproponowanej formie prywatyzacji wyszedt producentowi silnikéw na dobre,
trudno bowiem przewidzie¢, jak docelowo uksztattowatby sie woéwczas jego akcjonariat.
Obecnie wida¢, ze sposrod spdtek NFI w najgorszej sytuacji sg obecnie te, nad ktérymi
wciaz ma nadzor Skarb Panstwa — jest ich 94. Na poczatku 2009 r. blisko potowa z nich
- 45 - znajdowata sie w upadtosci, 7 w likwidacji, a 11 nie prowadzito dziatalnosci. Dyspo-
nujac udziatami ponizej 25 proc., panstwowy akcjonariusz nie ma wptywu na zarzadzanie,
a ponosi koszty zaangazowanego kapitatu. De facto jest wiec sponsorem dla inwestycji
prowadzonych przez podmioty, ktére maja wiekszos¢ w spétce. A wspdtpraca z tymiinwe-
storami nie nalezy do najtatwiejszych - szczegélnie, jesli chodzi o préby naktonienia ich
do zakupu mniejszosciowych pakietéw po zadawalajgcej Skarb Panstwa cenie. Niemniej,
mozna zatozy¢, ze gdyby wiekszosciowy pakiet akcji spoétki odkupit inwestor branzowy,
zainteresowany rozwojem przynajmniej jednej z trzech ,n6g” Cegielskiego (ktére stano-
wig kolejno: produkcja silnikéw okretowych, produkcja pojazdéw szynowych i produkcja
pozostatego asortymentu, m.in. agregatow), restrukturyzacja firmy przebiegtaby spraw-
niej, a na pewno szybciej. Pod warunkiem, ze Skarb Panstwa, ktéry — jak pokaza kolejne
wypadki — nie sprawdzit sie jako wiekszosciowy wtasciciel, nie zachowatby w spétce pakie-
tu pozwalajgcego na blokowanie strategicznych decyzji. Udziat w programie NFI stwarzat
tez szanse prywatyzacji przedsiebiorstwa w catosci i sukcesywnej dywersyfikacji produk-
¢ji, czyli modelu, do ktérego prébowano - lub raczej planowano - dazy¢ w latach 2006-7,
gdy byto juz na to za p6zno.

0Od konglomeratu do spoétki

Gdy tworzono liste spétek programu NFI, Cegielski byt - jak juz pisaliSmy - w catkiem
dobrej kondycji. W 1993 r. przychody firmy wynosity blisko 1 bin éwczesnych ztotych,
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zysk netto — 258 mld zt. Po sze$ciu miesigcach 1994 r. przedsiebiorstwo miato 1,2 bin zt
przychodéw i 100 mld zt zysku netto, a portfel zaméwien wypetniony w 60 proc. Zaktad
miat woéwczas strukture typowego panstwowego konglomeratu - sktadat sie z kilkuna-
stu wydziatéw, z ktérych kazdy mogtby by¢ oddzielng duza fabryka. Zarzadzat takze
filiami m. in. w Srodzie Wlkp., Bolechowie, Wegrowcu, Kostrzyniu i Sremie. Tylko w tej
ostatniej pracowato ok. 3 tys. oséb. Ponadto fabryka zarzadzata ogromnym majatkiem
socjalnym - setkami mieszkan zaktadowych, hotelami pracowniczymi, czterema osrod-
kami wczasowymi, zespotem szkét zawodowych, klubem sportowym, rozlewniag wod
mineralnych, niezliczonymi stotéwkami i kioskami. Sam zaktad socjalnobytowy gospo-
darujacy tym dobrem zatrudniat ok. 700 oséb. Dopiero w 1996 r. ze struktury Cegielskie-
go wyodrebniono 6 spotek ze 100-proc. kapitatem firmy macierzystej i potagczono czes¢
zaktadow wytworczych.

Nieodtaczng cecha tej nieefektywnej struktury byt przerost zatrudnienia. Na koniec 1989rr.
wynosito 7730 os6b. Dopiero sze$¢ lat pdzniej, gdy HCP stat sie spotka akcyjna ze 100-pro-
centowym udziatem Skarbu Panstwa, zmalato do 5353 - gtéwnie na skutek spadku zamo-
wien na wyroby fabryki.

Panstwowy kapitalizm, czyli holding niejedno ma imie

Po wycofaniu sie z pomystu wiaczenia Cegielskiego do Programu Powszechnej Pry-
watyzacji w Ministerstwie Przeksztatcen Wtasnosciowych (a pdzniej Skarbu Panistwa)
i samym zaktadzie zaczynaja sie odtad $ciera¢ dwie koncepcje: holdingowa i prywaty-
zacji na raty. Odtad obie bedg pojawiac sie zamiennie, w rozmaitych wersjach. Pierw-
sza nigdy nie wyjdzie poza etap projektu, jedyna przymiarka do drugiej zakonczy sie
fiaskiem.

Poczatkowo osrodkiem konsolidacji miata by¢ stocznia w Szczecinie. W 1994 r. w Cegiel-
skim niesmiato zaczeto przebakiwaé¢ o mozliwosci zwigzania sie Cegielskiego z Grupa
Przemystowo-Handlowg, skupiong wokét Stoczni Szczecinskiej, do ktérej trafiato 75 proc.
wszystkich wytworzonych przez zaktad w Poznaniu silnikéw okretowych, agregatéw
i sprezarek. Szczecin, przechodzacy wymuszong restrukturyzacje, ktéra ocalita go przed
bankructwem, byt wéwczas najsolidniejszym stoczniowym klientem “Ceglorza” w przeci-
wienstwie do stoczni w Gdyni i Gdansku, ktére notorycznie nie dotrzymywaty terminéw
ptatnosci za zamoéwione silniki.

Taki pomyst, nawigzujacy do swiatowych wzorcéw grup przemystowo-kapitatowych
(funkcjonujacych miedzy innymi w Japonii i Korei Potudniowej) miat wyjs¢ od menedze-
réw zarzgdzajacych stocznig juz w 1992 r. Cegielskiemu przypadt do gustu bardziej niz
Powszechna Prywatyzacja, byto tylko jedno “ale”: co wéwczas, gdyby na wiesc o sojuszu
poznanskiego zaktadu ze Stocznig Szczecinska obrazity sie na niego dwie pozostate i za-
czety zamawiac silniki w Niemczech? Strach myslec. Z kolei grupa z udziatem wszystkich
trzech stoczni miataby juz na wejsciu staba kondycje finansowa. Dlatego pomyst na razie
przepada.

Tymczasem mija pot roku, rzad zaczyna kompletowac czwarty transze firm programu
NFI, do ktérej ma trafi¢ 100 podmiotéw. Cegielski niespodziewanie ogtasza, ze rozwaza
uczestnictwo w programie, bo ma on skadinad swoje plusy, jak pojawienie sie firm zarza-
dzajacych, ktére mogtyby przygotowad plan jego rozwoju. Czeka jednak na “inicjatywe
z gory”. Ta jednak nie nadchodzi. Rzadzacy, pomni wczesniejszych doswiadczen, wolg naj-
wyrazniej nie ryzykowac. W kwietniu poznanski zaktad zostaje przeksztatcony w spétke
akcyjna ze stuprocentowym udziatem Skarbu Panstwa. Trafia tez do rzadowego planu
prywatyzacji na 1996 .

Pierwsza préba
restrukturyzacji zaktadu
zaowocowata spadkiem
zatrudnienia z blisko 8 tys.
do 5,3 tys. 0s6b

Pierwsza koncepcja
konsolidacji zaktadata
wtqczenie Cegielskiego
do grupy stoczniowej
tworzonej wokdt Stoczni
Szczecinskiej Nowa

Integracji branzy stoczniowej
wokét zaktadu w Szczecinie
sprzeciwiaty sie dwie
pozostate stocznie. Taka
grupa stanowita tez dla
Cegielskiego ryzyko utraty
odbiorcéw
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Juz na przetomie 1995/6 r.
rada nadzorcza Cegielskiego
zwracata uwage na
koniecznos¢ szybkiej
prywatyzacji, ktéra mogtaby
zapobiec pogarszaniu sie
kondycji firmy

Nowa idea konsolidacji
zaktadata udziat w niej
wszystkich trzech stoczni

i wejscie do grupy inwestora
branzowego z zagranicy

Cegielski dtugo nie mégt sie
zdecydowad, czy poprzeé
koncepcje holdingowq, czy
prywatyzacje z udziatem
inwestora

Holding miatby racje bytu
wdweczas, gdyby spétka
zarzqdzajqca zyskata
wystarczajqco szerokie
uprawnienia pozwalajqce
jej na dalszq integracje
podmiotéw w ramach grupy
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Wtedy tez, mimo koniunktury w branzy stoczniowej i wcigz dobrych wynikéw w firmie
pojawiajg sie juz pierwsze sygnaty ostrzegawcze. Rada nadzorcza w uchwale oceniajacej
pierwsze 8 miesiecy dziatania frimy jako sp6tki akcyjnej, zwraca uwage, ze zysk osiagniety
w tym okresie jest niewspotmiernie niski w stosunku do wartosci aktywow. Inwestycje
zmalaty o0 30 proc., a kredyty dtugoterminowe o 40 proc., co - jak konstatuje rada - ,wo-
bec wysokiego stopnia zuzycia produkcyjnego majatku trwatego i zbyt niskiej osigganej
wydajnosci pracy stanowi zagrozenie dla przysztej konkurencyjnosci wyrobow. W tej sy-
tuacji pozyskanie kapitatéw z prywatyzacji spo6tki finansujacych modernizacje jej aparatu
wytwdrczego staje sie potrzeba pilng”. Innymi stowy chodzi o znalezienie inwestora stra-
tegicznego. Wtadze spotki przebakuja juz wéwczas o poszukiwaniu takowego, jednak bez
widocznych rezultatow.

W poszukiwaniu majetnego partnera

Rzad wraca tymczasem do koncepcji wielkiej grupy stoczniowej — tym razem w szer-
szym zakresie i z udziatem kapitatu zagranicznego. Miatyby do niej wejs¢ trzy stocznie,
Cegielski, Huta Czestochowa - a z drugiej strony Daewoo Heavy Industries i norweska
firma brokerska O.J.Libaek &Partners. Zaktadano, ze partnerzy z zagranicy obejma do
50 proc. kapitatu, zaczynajac od zakupu udziatéw w Stoczni Gdanskiej, wystawionych
akurat na sprzedaz przez Skarb Panstwa. Taka wizja przysztosci spotki znacznie bardziej
przypadta do gustu samemu Cegielskiemu. Wtadze zaktadu po raz pierwszy precyzuja
swoj wymarzony model prywatyzacji: grupa inwestoréw z zagranicy, z duzym kapita-
tem, pozwalajacym na unowoczesnienie catej fabryki. Jeden inwestor — juz niekoniecz-
nie, bo zapewne koncentrowatby sie tylko na jednym dziale, a modernizowad i rozwija¢
trzeba przeciez wszystkie.

Warto w tym miejscu odnotowac, ze pomyst wejscia do grupy stoczniowej cieszyt sie w Ce-
gielskim wiekszym wzieciem, ale tylko jako kontrpropozycja, pozwalajaca torpedowac juz
przygotowany do realizacji projekt. Gdy tylko kontrpropozycja przerodzi sie w obowiazu-
jaca koncepcje, szybko zacznie by¢ krytykowana. Ta prawidtowos¢ bedzie mozna zaobser-
wowac jeszcze nie raz w pozniejszej historii producenta silnikow.

Holdingowe plusy i minusy

Jakie byty zalety koncepcji holdingowej? Taka grupa, ze wzgledu na swoéj potencjat,
bytaby bardziej odporna na zmiany na rynku ustug stoczniowych. Bogatsza o doswiad-
czenia poszczegdélnych podmiotow w zakresie projektowania, marketingu, zaopatrze-
nia mogtaby wspoétdziata¢ w pozyskiwaniu zamoéwien unikajac konkurencji ofert i pro-
wadzi¢ spojna polityke inwestycyjna. Zyskiwaliby na tym nie tylko kooperanci, ale
i stocznie. Holding dysponowatby tez wiekszymi mozliwosciami jako kredytobiorca.
By taki projekt miat szanse powodzenia, musiat jednak spetniac kilka warunkéw jedno-
czesnie. Po pierwsze, konieczna byta wola polityczna, by dopracowac szczegéty kon-
cepcji i doprowadzi¢ jg do konca. Po drugie, potrzebne byty srodki na finansowanie
catej operacji. Po trzecie, by sprawnie kierowac tak duzg struktura, trzeba byto okre-
$li¢ spotke zarzadzajaca i przyznac jej faktyczne, daleko idace uprawnienia, by mo-
gta kontynuowac integracje holdingu w jeden organizm, dazac do wprowadzenia go
na gietde lub sprzedazy inwestorowi strategicznemu - oczywiscie po wczesniejszym
odchudzeniu (jak fatalnie wyglada efektywnos$¢ podobnego tworu bez zapewnienia
autonomii decyzyjnej gtéwnej spotce, moglismy przesledzi¢ kilka lat p6ézniej na przy-
ktadzie Polskiego Holdingu Farmaceutycznego). Wreszcie — plan musiat spotkac sie
z akceptacjg wszystkich zainteresowanych stron. Ten ostatni warunek okazat sie jego
gwozdziem do trumny, bo kazda z firm chciata gra¢ w holdingu pierwsze skrzypce
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i nie dopuszczata rezygnacji z czesci dotychczasowej autonomii na rzecz innego pod-
miotu-konsolidatora. Drugie podejscie do mariazu Cegielskiego z innymi podmiotami
z branzy skonczyto sie wiec na projekcie listu intencyjnego z Koreanczykami. Rzad
rozwaza jeszcze przez chwile stworzenie grupy przemystowo-finansowej z udziatem
Banku Handlowego, ale w pazdzierniku 1996 r. bank traci ochote do angazowania sie
w grupe - przeanalizowawszy polityke kursowa panstwa i doszedtszy do wniosku,
ze przemyst okretowy najbardziej ze wszystkich branz narazony jest na sztywny kurs
ztotego do dolara. Pomyst ostatecznie — jak mogtoby sie wéwczas wydawa¢ — przekre-
$la sytuacja Stoczni Gdanskiej, ktorej grozi upadtosc.

Analizujac koncepcje holdingowa, trudno nie zauwazy¢, ze korzys$ci wynikajace z poten-
cjalnego efektu synergii mogty dotyczy¢ grupy jako catosci, ale juz niekoniecznie kazdego
z podmiotéw wchodzacych w jej sktad, zwtaszcza Cegielskiego. Potaczenie liczacego sie
na swiatowym rynku silnikow okretowych przedsiebiorstwa w jeden organizm z dwoma
lub trzema sposréd dotychczasowych kontrahentéw, w dodatku niesolidnych, niewypfa-
calnych i z niepewng przysztoscig, mogto docelowo odcig¢ poznanska firme od innych
zroédet zbytu i sparalizowac rozwéj jej dwoch pozostatych sekcji (to drugie przy zatozeniu,
ze Cegielski bytby wiaczony do holdingu jako catos¢, ale poczatkowo wtasnie tak plano-
wano). Co wiecej, poznanski zaktad, jako najlepiej wéwczas prosperujacy ze wszystkich
trzech potencjalnych uczestnikéw holdingu, wziatby na siebie de facto ciezar utrzymania
dwdch pozostatych, jednoczesnie bedac od nich uzaleznionym. Jak koriczg sie takie pro-
by, wida¢ dzi$ na przyktadzie juz wspomnianego PHF, gdzie Polfa Warszawa i mniejsza od
niej Polfa Pabianice przez kilka lat pracowaty na lepszy wizerunek podupadajacej Polfy
Tarchomin, systematycznie pogarszajac wtasne wyniki. Cegielski mogt wyjs¢ na takim roz-
wigzaniu jeszcze gorzej, bo w przeciwienstwie do Polf — jak juz wspomnielismy — wigzatby
sie kapitatowo z gtéwnymi odbiorcami swoich wyrobow.

W styczniu 1996 r. Cegielski proponuje ministerstwu, aby prywatyzacja sp6tki odbyta sie
poprzez podniesienie kapitatu akcyjnego i wykupienie akcji przez inwestora strategicz-
nego lub finansowego. W zaktadzie, jak juz wspominalismy, wyodrebniono wéwczas
sze$¢ spotek. W dawnym ksztatcie pozostaty tylko dwie fabryki — przynoszaca najwiek-
sze zyski Fabryka Silnikéw Okretowych (W-2), ktéra odpowiada za 70 proc. sprzedazy
catej firmy, i sprawiajgca najwieksze ktopoty Fabryka Lokomotyw i Wagonéw (W-3), uza-
lezniona od zamoéwien w borykajacych sie z wtasnymi trudnosciami kolejach panstwo-
wych. Narastajace problemy czesci wagonowej, ktére jesieniag tego samego roku maja
doprowadzi¢ do pierwszych w historii firmy zwolnien grupowych, postuza niebawem
za hamulec przy prébie kolejnego powrotu do koncepcji holdingu. Tym razem pojawia
sie ona w pierwotnym ksztatcie — jako konsolidacja wokdt Stoczni Szczecinskiej, ktéra
jako jedyna przynosi zyski. We wrzesniu 1996 r. rzad akceptuje plan utworzenia tzw.
pierwszej polskiej grupy przemystowej. Majg ja tworzy¢ poczatkowo Stocznia Szczecin-
ska, czes¢ silnikowa Cegielskiego oraz Stocznia Gdynia. Drugi etap zaktada witaczenie
do tej struktury takze Stoczni Pétnocnej, Huty Czestochowa, pozostatosci po zrestruk-
turyzowanej Stoczni Gdanskiej i ponad 20 mniejszych firm. Wéwczas po raz pierwszy
pada hasto podziatu Cegielskiego na dwie spotki: silnikowg i wagonowag i oddzielnej ich
sprzedazy.

Cegielski jednak znéw moéwi ,basta”. Chce prywatyzacji z udziatem inwestora strate-
gicznego, cho¢ nie ma nic przeciw wykupieniu nowej emisji akcji przez holding lub po-
jedyncze stocznie. Zaznacza tez, ze gdyby do holdingu mogtaby zosta¢ wtaczona tylko
czesc silnikowa, to najpierw trzeba bytoby znalez¢ inwestora dla wagonowej. Ale Stocznia
Szczecinska ma recepte i na to: deklaruje, ze jest gotowa zakupic¢ akcje catosci zaktadow,
a p6zniej samodzielnie szukac inwestora dla Fabryki Lokomotyw i Wagonéw. Na dodatek
planuje jeszcze wykupi¢ akcje Stoczni Gdynia. Nikt nie zadaje wéwczas publicznie pyta-
nia, skad tez weZmie na to wszystko pieniagdze.

Holding stoczniowy mdgt
zapewnic catej grupie

efekt synergii, ale dla
Cegielskiego udziat w nim
oznaczatby uzaleznienie

od kilku odbiorcéw silnikéw
okretowych i zamkniecie
innych drég rozwoju

Po wahaniu, w firmie
zwyciezyt jednak inny model
prywatyzacji - zaoferowanie
akcji inwestorowi
branzowemu, finansowemu
lub grupie inwestoréw

Podczas dyskusji nad
ksztattem prywatyzacji
Cegielskiego po raz pierwszy
pojawia sie propozycja
podziatu spotki na czes¢
produkujqgcq silniki okretowe
i zaktad wytwarzajqcy tabor
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Potencjalni uczestnicy
holdingu stoczniowego nie
mogq dojs¢ do porozumienia,
kto miatby by¢ jego przysztym
konsolidatorem, co na razie
przekresla szanse na realizacje
projektu

Wsréd licznych pomystéw

na ksztatt holdingu byta tez
zgtoszona przez Cegielskiego
idea witqczenia do grupy
niemieckiego partnera
branzowego, jednak rzqd nie
wyrazit nig zainteresowania

Jak Cegielski sie nie sprzedat

Animozje gdynsko-szczecinskie

Ze wzgledu na sprzeciw Cegielskiego rzad odwleka powstanie holdingu, ktéry pier-
wotnie miat zosta¢ powotany we wrzesniu, o dwa miesigce. Potem do grudnia. Po-
tem do konca | kwartatu 1997 r. W miedzyczasie wsréd przyszlych partnerédw mnoza
sie animozje. Wotum separatum od pomystu zgtasza Stocznia Gdynia, ktéra nie chce
stac sie spotka zalezng Stoczni Szczecinskiej. Po konsultacjach wtadze Stoczni Gdy-
nia, Cegielskiego i Stoczni Szczecinskiej proponuja wtasny kontrmodel holdingu. Po-
legatby na utworzeniu przez wszystkie te firmy spoétki kapitatowej, w ktorej wptywy
bytyby zalezne od wartosci wniesionego majatku. Spétka petnitaby role organizato-
ra holdingu. Propozycje akceptuje rada nadzorcza Cegielskiego, ale holding jako$
nie moze sie zmaterializowa¢, ku rozczarowaniu wtadz Stoczni Szczecinskiej, ktére
zarzucajg Stoczni Gdynia, ze jej propozycja stuzy jedynie torpedowaniu catej idei.
Rzad woli jednak taczy¢ branze wokdt Stoczni Szczecinskiej. Przyjmuje dokument
pod nazwa ,Konsolidacja przemystu stoczniowego”, przewidujacy odkupienie przez
ta ostatnia od Skarbu Panstwa akcji Stoczni Gdynia i objecie przez Szczecin akdji
w podwyzszonym kapitale Cegielskiego. Srodki na sfinansowanie transakcji pocho-
dzi¢ maja z objecia przez inwestora zewnetrznego akcji z podwyzszenia kapitatu
szczecinskiego zaktadu. Takiego inwestora jednak nie ma, a banki bardzo ostroznie
podchodza do kredytowania ryzykownej branzy. W kwietniu 1997 r. skarb panstwa
wycofuje sie z projektu, ktéry do tej pory ograniczat sie do pokazywania technik
obejmowania przez Szczecin akcji pozostatych spétek holdingu. Co istotne - nie
kwestionuje jednak jego sensownosci. Jeszcze w grudniu tego samego roku Janusz
Steinhoff, minister gospodarki, rzuca hasto, ze nadal istnieje mozliwos¢ stworzenia
holdingu z udziatem stoczni szczecinskiej, gdynskiej i zaktadéw Cegielskiego. Jest
szansa na porozumienie. Ale rzad nie bedzie wymuszat takich rozwigzan administra-
cyjnie — zaznacza.

Po takiej zachecie w sukurs rzadowi przychodzi niespodziewanie Cegielski, ktdry...
zgtasza wtasng oferte utworzenia grupy kapitatowej z udziatem obu stoczni, Euro-
pejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju oraz Banku Handlowego. Zwornikiem holdin-
gu w tej wersji miatby by¢ New Sulzer Diesel, partner HCP, ktéry zaproponowat, aby
poznanska firma przejeta udziaty fabryki silnikéw okretowych w Rostoku. Scenariusz
nakre$lony przez zaktad byt nastepujacy: podniesienie o 100 proc. kapitatu Cegiel-
skiego w drodze emisji nowych akcji, ktére otrzymaliby cztonkowie grupy kapita-
towej (nowoscig bylaby miedzynarodowa wymiana akcji z niemieckim partnerem),
a nastepnie - w ciggu 4-6 lat wprowadzenie go na gietde. Skarb panstwa miatby
zachowac w spoétce dominujaca pozycje z 30-procentowym udziatem, podobnie jak
EBOIR. Stoczni Szczecinskiej i Stoczni Gdynia przypadtyby pakiety mniejszo$ciowe.
W ten sposéb - jak ttumaczyty wiadze spotki — powstatby konglomerat zabezpiecza-
jacy dostawy dla stoczni polskich i niemieckich, co wydawato sie z gruntu rozsad-
niejsze niz opieranie przysztosci zaktadu wytacznie na krajowych podmiotach (cho¢
jak pokazaty wydarzenia z 2008 r., stocznie niemieckie tez nie przetrwaty kolejnego
kryzysu w branzy). Plan nie przewidywat jednak inwestycji inicjatora holdingu w pol-
skich stoczniach, a jedynie rozszerzenie produkcji silnikéw. Inicjatywa skonczyta sie
podobnie, jak wczesniej pomyst na holding z udziatem Koreanczykéw — czyli niczym.
Nie podpisano nawet listu intencyjnego.

Juz wéwczas mozna byto zatozy¢, ze skoro trzy kolejne podejscia do utworzenia stocz-
niowego holdingu z udziatem Cegielskiego spality na panewce z powodu rozbieznych
intereséw i ambicji przysztych jego uczestnikdéw, z nastepnymi prébami bedzie podob-
nie. Zwolennikéw tworzenia wielkich grup na bazie panstwowych przedsiebiorstw jed-
nak — o dziwo - wcale to nie zniechecito.
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Wagony na wydaniu

W miedzyczasie Skarb Panstwa godzi sie na podwyzszenie kapitatu Cegielskiego
0 100 proc., do kwoty 140, 4 mIn zt w drodze emisji akcji serii B. Nowe walory maja trafic¢
do inwestoréw strategicznych i finansowych, a srodki z emisji - na modernizacje przed-
siebiorstwa. Zmienia sie jego struktura. Fabryka Wagonéw i Lokomotyw po wydzieleniu
zostaje wniesiona do nowej spotki H. Cegielski-Poznan Fabryka Pojazdéw Szynowych
z kapitatem zatozycielskim 13 mln z. Wytaczenie produkcji wagonéw i lokomotyw przybli-
zyto firme, ktéra wciaz znajdowata sie na rzadowej liscie ,spotek specjalnego przeznacze-
nia”, do modelu prywatyzacji ,na raty”, stwarzajac szanse na restrukturyzacje tego dziatu
Cegielskiego, co niejednokrotnie byto warunkiem przystapienia do rozméw zgtaszanych
przez zagranicznych inwestoréw.

Wéwczas, w 1998 r., o wzgledy Fabryki Pojazdéw Szynowych ubiegato sie kilku powaznych
konkurentéw. Byt wsréd nich czeski producent taboru transportowego, zalezny od CKD Pra-
ha Holding, ktéry zamierzat utworzy¢ z poznanska fabryka spotke joint venture (z 52 proc.
udziatéw strony polskiej i 48 proc. czeskiej). Byli tez Swiatowi potentaci branzy, na czele
z Siemensem, z ktérym fabryka podpisata nawet umowe o wspdlnym przedsiewzieciu ka-
pitatowym, umozliwiajacg dostep do nowych technologii i udziat w sieci sprzedazy nie-
mieckiego koncernu. Inwestycji w Poznaniu nie wykluczata tez wloska grupa Ferroviaria
i kanadyjski Bombardier. Zainteresowanie zakupem akgji FPS wyrazat tez brytyjsko-francu-
ski koncern Alstom, ktéry wygrat przetarg na dostawe wagondéw dla warszawskiego metra.
Francuski koncern miat co prawda juz jedna fabryke w Polsce — chorzowski Konstal, jednak
szukat nowego miejsca do realizacji wcigz rosngcych zamoéwien, zwtaszcza eksportowanych
do Niemiec wagondéw towarowych. W 1999 r. Siemens, z ktérym rozmowy wydawaty sie
najbardziej zaawansowane, popadt w tarapaty i sam ogtosit wtasny plan restrukturyzacji,
ograniczajac plany dotyczace Polski. Na jego decyzji mogt tez zawazy¢ fakt wczesniejszej
przegranej w przetargu na kontrakt z PKP, z ktérym wiazat duze nadzieje.

W kwietniu 1999 r. gromadka absztyfikantow ubiegajacych sie o wiekszosciowy pakiet
Fabryki Pojazdéw Szynowych stopniata gwattownie i na placu boju zostat jedynie Bom-
bardier. Po kilku miesigcach negocjacji, w lipcu podpisat nawet porozumienie ze zwigzka-
mi, gwarantujgce wszystkim prawo do kasy zapomogowo-pozyczkowej, utrzymania aktu-
alnej struktury zwigzkowej oraz.... obchodéw Czerwca'56. Jako swoisty smaczek mozna
potraktowac argument uzyty podczas tychze negocjacji przez przedstawiciela pracowni-
kow. Stwierdzit on, ze Kanadyjczycy, przejmujac firme, zyskaja wazny atut marketingowy,
gdyz ,to tu zaczat sie rozktad poprzedniego ustroju i poprzedniego uktadu sit w Europie”.
Bombardier jednak, jak sie okazato, nie przywigzywat az takiej prbwagi do podobnych
atutow, bo na samym finiszu wycofat sie z zakupu fabryki. Wagonowa czes$¢ Cegielskie-
go przynosita juz woéwczas straty, a przed utrata ptynnosci — paradoksalnie — ratowato ja
uczestnictwo w grupie kapitatowej HCP.

Po fiasku negocjacji zinwestorami, do roli strategicznego partnera Fabryki Pojazdéw Szy-
nowych pretendowata spo6tka miejska — Zaktady Napraw Tramwajéw Miejskiego Przed-
siebiorstwa Komunikacji w Poznaniu. Fuzja obu firm przewidywata wniesienie aportem
majatku oraz know-how ZNT MPK do fabryki. Projekt nie wyszedt jednak poza obustronne
deklaracje.

0Od holdingu do gietdy, czyli odgrzewanie kotletow
Gdy wazyly sie losy stabszej ,nogi” Cegielskiego, minister skarbu ogtosit wreszcie prze-

targ na doradce prywatyzacyjnego dla gtéwnej spotki — HCP, produkujacej silniki okreto-
we (i zajmujacej wéwczas pod wzgledem ich mocy chlubne pierwsze miejsce w Europie,

Sytuacja finansowa
wagonowej czesci
Cegielskiego, funkcjonujqcej
juz jako odrebna spétka,
pogarsza sie. Rzqd decyduje
sie na jej osobnq prywatyzacje
w trybie negocjacji

z inwestorami branzowymi,
tym bardziej ze sq chetni

na zakup akcji

Wsrdd potencjalnych
inwestoréw dla Fabryki
Pojazddw Szynowych byli
liderzy branzy: Bombatrier,
Ferroviaria, Alstom i Siemens.
Najbardziej wytrwaty

okazat sie Bombardier, ktdry
wynegocjowat nawet z zatogq
pakiet socjalny

Bombardier w ostatniej chwili
zrezygnowat jednak z zakupu
Fabryki Pojazdéw Szynowych,
a préba przejecia jej przez
poznanski zaktad naprawy
tramwajow tez skoriczyta sie
fiaskiem

W 1999 r. rusza prywatyzacja
gtéwnej spotki Cegielskiego

— fabryki silnikéw. Jednak
pierwszy przetarg na doradce
prywatyzacyjnego zostaje
uniewazniony, co powoduje,
Ze caty proces trwa znacznie
dtuzej, niz pierwotnie
zaktadano
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Wsréd chetnych na zakup
Cegielskiego byty dwie
polskie stocznie: szczeciriska
i gdyniska, ktéra wtedy
tworzyta grupe ze Stoczniq
Gdarisk

Na docelowq liste inwestoréw,
poza Stoczniq Gdynia, trafita
grecka firma Prometheus Gas
oraz spétka menedzerska
Cemag, zatozona przez kadre
kierowniczq Cegielskiego

Prywatyzacje z udziatem
inwestora strategicznego
zastopowat jednak upadek
Stoczni Szczecinskiej, ktorej
ktopoty mogty wptynqc
negatywnie na kondycje grupy
Stoczni Gdynia, Cegielskiego
iinnych firm z branzy

Jak Cegielski sie nie sprzedat

a dziewiate na Swiecie). Wedtug pierwotnych planéw, inwestor chetny do zakupu od 50
do 80 proc. akcji zaktadow miat by¢ znany juz jesienig 1999 r. Przetarg szybko uniewaznio-
no, bo firmy, ktére w nim wystartowaty, nie zdotaty przedstawi¢ wymaganych przez komi-
sje przetargowa dokumentéw. Rozpisanie kolejnego ciagneto sie miesigcami, ostatecznie
na doradce wybrano Rothschild Polska.

W miedzyczasie wtadze zaktadu préobowaty forsowaé swéj wymarzony model prywatyza-
¢ji poprzez konsorcjum z udziatem zagranicznych inwestoréw. W orbicie ich zaintereso-
wan byta wéwczas niemiecko-duriska grupa Burmeister Wain i finska Wartsila NSD, na li-
cengji ktérych Cegielski produkowat silniki. Druga strona nie przejawiata jednak réwnego
entuzjazmu do tego projektu, a w 2000 r. deklaracje wspdlnego zakupu Cegielskiego
w konsorcjum z bankami ztozyli starzy znajomi od niedosztego holdingu i stali kontrahen-
ci — Stocznia Gdynia i Stocznia Szczecinska.

Gdy w styczniu 2001 r. resort skarbu publikowat zaproszenie do rokowan w sprawie sprze-
dazy od 10 do 80 proc. akcji HCP (czyli od 140,4 tys. do 1T mIn 123,2 tys. akcji zwyktych
o wartosci nominalnej 50 zt), wydawato sig, ze sprawy wreszcie nabierajg tempa - co byto
wiadomosciag tym bardziej pozytywna, ze w Cegielskim zaczynato juz brakowac pieniedzy
na wyptaty. W 1999 r. HCP osiggnat 561,6 min zt przychodéw ze sprzedazy, o 103 min zt
mniej niz rok wczesniej. Netto wykazat 3,5 min zt zysku, o 1,8 mln zt mniej niz w 1998 r.
Prognoza na 2000 r. zaktadata strate.

Skarb wyznaczyt sobie krotki, dwumiesieczny termin na rozpatrzenie ofert i wstepny wy-
bér inwestoréow — do 26 lutego 2001 r. Gtéwna kartag przetargowa, oprdcz ceny za akcje,
miat by¢ program inwestycyjny, w tym podniesienie kapitatéw spétki oraz zobowiazanie
do ochrony srodowiska i pakiet socjalny dla zatogi.

W kregu starych znajomych

Ostatecznie, na liste firm dopuszczonych do ztozenia oferty na zakup do 80 proc. akgji
spotki trafita tylko — wéwczas jeszcze wciaz prywatna — Stocznia Gdynia. Stocznia Szcze-
cinska wycofata sie z drugiego etapu rozméw, nie godzac sie na proponowane przez MSP
zasady funkcjonowania firmy po sprywatyzowaniu. Konkurentami gdynskiej stoczni byty:
grecka firma dziatajagca w branzy energetycznej — Prometheus Gas, zajmujaca wysoka
pozycje na greckim rynku energetycznym, od poczatku lat 80. kupujgca od HCP silniki
dla greckich elektrowni stacjonarnych, oraz spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Cemag, zatozona przez 45 cztonkéw kadry kierowniczej Cegielskiego. Cemag deklarowat
zainteresowanie zakupem pakietu mniejszosciowego, od 10 do 20 proc. akcji ze srodkéw
wiasnych i kredytu bankowego (dowodem mozliwosci finansowych sp6tki miat by¢ list
intencyjny podpisany z jednym z bankéw). Wtadze Stoczni Gdynia widziaty juz zalazek
przysztego holdingu, ztozonego z Cemagu, Szczecina i Gdyni lub tylko dwéch podmio-
téw: Gdyni-Cemagu lub Gdyni-Szczecina.

Gdy zarzady Stoczni Gdynia i Cegielskiego deliberujg na temat poszczegdlnych warian-
téw przysztej transakcji (Cemag samodzielnie kupuje mniejszosciowy pakiet, Gdynia i Ce-
mag ubiegajg sie o zakup akcji oddzielnie), Stocznia Szczecinska, ktéra jeszcze niedawno
deklarowata, ze moze wtaczy¢ sie do walki o poznanski zaktad, ogtasza, ze jest na skraju
bankructwa. W Cegielskim staje produkcja. Dtug szczecinskiego zaktadu wobec tej firmy
przekracza juz kilkadziesiat milionéw zt. Firma ogtasza zwolnienia grupowe, obniza pen-
sje pracownikom. Uzwigzkowiona zatoga grozi strajkiem. W Ministerstwie Skarbu nikt juz
nie mysli o prywatyzacji Cegielskiego, tylko o ratowaniu stoczni i zapobiezeniu masowym
protestom. Sposdb jest tylko jeden — dosypanie publicznych pieniedzy. Stocznia Szcze-
cinska zostaje dokapitalizowana, po tej operacji jej najwiekszym akcjonariuszem staje sie
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panstwowa Agencja Rozwoju Przemystu. Zalegtosci pfatnicze szczecinskiej stoczni wobec
poznanskiego zaktadu wynosity wowczas ponad 100 mlin zt, a Stoczni Gdynia — 50 min zt.
Bankructwo szczecinskiego zaktadu ciggnie na dno Stocznie Gdynia i nalezacg do niej
Stocznie Gdansk, a takze ich kontrahentéw. Niebawem o dokapitalizowanie ze srodkéw
panstwowej Agencji Rozwoju Przemystu ubiega sie i sam Cegielski. Skutecznie, bo dostaje
akcje TP SA o wartosci 35 min zt.

Stoczniowe koto ratunkowe

Staba kondycja stoczni i ich najwiekszego kontrahenta budzi obawy, ze wszystkie trzy
zaktady samodzielnie nie zdotajg utrzymac sie na rynku. Wedtug ministra gospodarki
w rzadzie SLD Jacka Piechoty jest na to jednak remedium. Jakie? Nacjonalizacja Stoczni
Gdynia i superholding, zorganizowany na ksztatt Polskich Hut Stali. Tym razem zarzadzac
im miataby Agencja Rozwoju Przemystu, ktéra wszak sprawdzita sie juz przy ratowaniu
subsydiami produkcji stoczniowej w Szczecinie. Liczono tez na jej silng pozycje w nego-
cjowaniu kredytéw bankowych na finansowanie budowy statkéw. Rzad uparcie forsuje
wihasna wersje skompromitowanej juz dawno koncepgcji, ktéra nie sprawdzita sie nawet
woéwczas, gdy wszystkie trzy firmy byty jeszcze w nieztym stanie. Nie pomaga nawet gtos
rozsadku ze strony prezesa ARP Bogustawa Krezela, ktéry wielokrotnie publicznie podkre-
$la, ze konsolidowac¢ mozna tylko cos$ zdrowego, a ,z kilku chorych da sie zrobi¢ szpital,
nie dobry biznes”. Zgodnie z zatozeniami rzagdowego planu konsolidacji, walory gtéwnych
firm stoczniowych (90 proc. akcji Stoczni Szczecinskiej Nowa, 24,7 proc. Grupy Stoczni
Gdynia i 100 proc. akcji Cegielskiego) 2003 r. miaty trafi¢ do Agencji, tworzac oddzielna
grupe w jej strukturze. To utatwitoby im korzystanie z rzadowych poreczen. Poniewaz ARP
nie miat wystarczajacych zasobdéw finansowych, by wykupic jeszcze Stocznie Gdynia i Ce-
gielskiego, wymyslono wariant posredni: agencja miata przeprowadzi¢ wobec tych firm,
jako podmiotéw ,o0 szczegdlnym znaczeniu dla rynku pracy”, postepowanie restruktury-
zacyjne. W przypadku Cegielskiego plan restrukturyzacji zaktadat konsolidacje fabryki
silnikéw okretowych ze spétka wytwarzajaca silniki agregatowe i trakcyjne oraz prywaty-
zacje pozostatych szesciu spotek-cérek grupy. Udziaty Fabryki Pojazdéw Szynowych miaty
zndéw zostac zaoferowane potencjalnym inwestorom. Takg sama $ciezke prywatyzacji za-
ktadano wobec innej spotki, Energocentrum. Dla pieciu pozostatych spoétek corek, ktérych
jedynym udziatowcem jest HCP SA, dopuszczano prywatyzacje pracowniczg. Za nieusta-
lona kwote pomocy od ARP HCP miat tez zakupi¢ akcje lub udziaty w spétkach bedacych
kooperantami np. w Odlewni Zeliwa Srem.

Holding miat mie¢ kapitat rzedu 700 min zt. Jak zaktadano, na te kwote oprocz akgji firm
wchodzacych w sktad holdingu ztozytyby sie takze wierzytelnosci wobec kontrahentéw.
Nie bytoby wéwczas konieczne kupowanie za 120 min zt nowej emisji akcji Stoczni Gdynia
przez dotychczasowych akcjonariuszy.

W przygotowaniu tej koncepcji holdingu, tym razem podporzadkowanej ratowaniu
Stoczni Gdynia, uczestniczyli eksperci Evipu, sp6tki, ktéra miata 5 proc. akcji stoczni.
Nowy twdér miat nazywac sie Polskie Stocznie (hnomen omen tak samo jak pdzniej zostata
ochrzczona spétka, do ktérej niedoszty inwestor stoczniowy miat w 2009 r. przeniesc
aktywa zaktadéw w Gdyni i Szczecinie) i reprezentowac caty sektor: negocjowac kredyty
z bankami, uzyskiwa¢ poreczenia, a takze negocjowac zakupy materiatéw dla wszyst-
kich zaktadéw. Po restrukturyzacji poszczegdélnych zaktadéw planowano prywatyzacje
tego molocha w catosci — na przyktad poprzez gietde. Jednak juz pierwsze préby bu-
dowy nowej struktury wywotaty zdecydowany sprzeciw zatogi Cegielskiego: Evip za-
proponowat, by przenie$¢ ostateczny montaz silnikéw z Poznania do stoczni w Gdyni
i Szczecinie, co wedtug jego wyliczer miato da¢ 10-15 proc. oszczednosci. W listopadzie
2003 r., posrednio pod wptywem zwigzkowych naciskéw, rzad ogtosit, ze Cegielski nie

Rzgd wraca do koncepcji
holdingu stoczniowego, ktéry
pod egidq Agencji Rozwoju
Przemystu miatyby tworzy¢
uparistwowiona Stocznia
Szczecinska, Stocznia Gdynia
i Cegielski

Przedstawione przez doradce
pomysty wewnetrznej
organizacji przysztego
holdingu budzq opé6r
Cegielskiego, ktdry nie zgadza
sie na przeniesienie montazu
silnikéw na Wybrzeze
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Agencja Rozwoju Przemystu
przejmuje akcje Stoczni
Szczecinskiej i tworzy
Korporacje Polskie Stocznie,
ktéra ma petnic role
konsolidatora w grupie
stoczniowej. Ostatecznie
jednak do tego nie dojdzie

Rzqd odrzuca propozycje
zakupu Cegielskiego i Stoczni
Gdynia przez inwestora
branzowego, bo nie pasuje
ona do forsowanej koncepcji
holdingowej, ktéra mimo tego
nie dochodzi do skutku

Rzqd PiS odrzuca projekty
holdingowe i zapowiada
prywatyzacje Cegielskiego
w catosci, uzasadniajqc

to koniecznosciq
dywersyfikacji produkdji
spotki

Cegielski w catosci ma trafic¢
na gietde. Dlatego rzqd
odrzuca kilka propozycji
zakupu Fabryki Pojazdéw
Szynowych, argumentujqc
to niesatysfakcjonujqcym
poziomem ofert
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zostanie jednak wtaczony do tworzonej przez ARP spétki Polskie Stocznie. Dla poznan-
skiej firmy wyznaczono inne zadanie — miata poprowadzi¢ konsolidacje dostawcow cze-
sci dla stoczni. Rzad zostawit sobie jednak na wszelki wypadek furtke, zaktadajac, ze de-
cyzja o wigczeniu HCP do holdingu stoczniowego zapadnie za dwa lata, gdy wszystkie
spotki korzystajgce z pomocy publicznej zakoricza rozpoczety w 2003 r. proces restruk-
turyzacji. Polskie Stocznie dostaty wiec tylko wiekszos¢ akcji Stoczni Szczecinskiej Nowa
i pakiet grupy Stoczni Gdynia.

To, ze i ta préba konsolidacji tez nie dojdzie do skutku, stato sie jasne, gdy rzad poinfor-
mowat, ze Polskie Stocznie - ktére w miedzyczasie przeksztatcity sie w Korporacje Polskie
Stocznie - zamiast konsolidacjg branzy zajma sie posrednictwem w ustugach finansowych
miedzy stoczniami a reszta sektora. Tym samym stocznie i Cegielski po ARP zyskaty jesz-
cze jedno ogniwo posrednie w relacjach z panstwowym wtascicielem. Efektem przesu-
niecia czesci nadzoru wtascicielskiego na posrednikéw byto obnizenie jego skutecznosci,
rozproszenie odpowiedzialnosci oraz wydtuzenie podejmowania decyzji w stosunku do
tych firm, co potwierdzit nawet tegoroczny raport NIK o restrukturyzacji przemystu stocz-
niowego. A specjalnoscig KPS (istniejgcego do dzi$, choc stocznie sg juz likwidowane) sta-
to sie tworzenie kolejnych papierowych planéw naprawy branzy.

Po drodze - co warto odnotowa¢ — pojawita sie tez oferta prywatyzacyjna, dotycza-
ca zaréwno Stoczni Gdynia, jak i Cegielskiego. Ztozyta ja w 2003 r. toska Mediterrane-
an Shipping Company, druga pod wzgledem liczebnosci floty na swiecie, nalezaca do
wtoskiego multimilionera Gianluigi Laponte, do sp6tki z Ray Car Carriers, najwiekszym
klientem stoczni, dysponujagcym 16 proc. jej akcji. Inwestorzy chcieli obja¢ akcje nowej
emisji wartosci 150 min zt, wykupi¢ wierzytelnosci i zwréci¢ czes¢ pomocy publicznej,
jaka dotychczas otrzymata stocznia. Podpisano list intencyjny, ale po poczatkowych
rozmowach Wtosi wycofali sie po tym, jak resort gospodarki zaoferowat im zakup catej
Korporacji Polskie Stocznie, czyli rowniez akcji Stoczni Szczecinskiej Nowa, ktéra nie byli
zainteresowani.

Prywatyzacja w catosci, czyli zwrot o 180 stopni

Wynik wyboréw z 2005 r. ostatecznie przekreslit SLD-owskie pomysty taczenia branzy
stoczniowej. 22 lutego 2006 r. na spotkaniu z przedstawicielami Komisji Europejskiej Pi-
S-owskie kierownictwo Ministerstwa Gospodarki oznajmito, ze chce prywatyzowac po-
szczegdlne firmy - zaréwno stocznie, jak i Cegielskiego, oddzielnie i w catosci. Akcje po-
znanskiego zaktadu miaty by¢ zaoferowane inwestorom w ofercie publicznej. Zaktadano,
ze w pierwszym etapie w gre wchodzity dwie mozliwosci: albo sprzedaz czesci akcji przez
Skarb Panstwa, albo podniesienie do 40 proc. kapitatu poprzez nowa emisje. Doktadny
harmonogram prywatyzacji jednak nie powstat — uzalezniano go od strategii przygoto-
wanej przez spotke. Zaktadano, ze zaktad ma sie opierac na ,trzech nogach”: produkgji sil-
nikéw, pojazdéw szynowych i na pozostatej produkgji, co wykluczato stopniowa sprzedaz
poszczegdlnych, wyspecjalizowanych spétek nalezacych do holdingu. W centrum zainte-
resowania resortu skarbu byta zwtaszcza Fabryka Pojazdéw Szynowych. Wiosng 2007 r.
przedstawiciele resortu skarbu podkreslali, ze HCP, ktéry miat wciaz silng pozycje na ryn-
ku taboru kolejowego, powinien starac sie rozwing¢ na wiekszg skale produkcje tramwa-
jow, cho¢ wiekszos$¢ przetargéw na ich dostawy w ostatnich latach wygrywaty inne firmy,
co $wiadczyto o stabej konkurencyjnosci wyrobéw poznanskiego producenta.

W tym czasie do Cegielskiego po dtugiej przerwie (jeszcze dwa lata wczedniej zaktad ne-
gocjowat z wtadzami Poznania mozliwo$¢ zamiany siegajacych 10,5 min zt dtugéw FPS na
udziaty w stojgcej na granicy bankructwa spétce) wptywa kilka propozycji od firm zainte-
resowanych zakupem czesci wagonowej firmy, resort skarbu nie uznaje ich jednak za sa-
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tysfakcjonujace, poza tym trzyma sie wcigz koncepcji catosciowej prywatyzacji. Po sprze-
dazy tej spotki w Cegielskim zostataby produkcja silnikdéw okretowych oraz agregatow.
Ten rynek uzalezniony jest od zamdwien ze stoczni, a marze na silnikach okretowych sa ni-
skie — argumentowali przedstawiciele MSP.

Koncepcja wzmacniania wszystkich ,trzech n6g” Cegielskiego brzmiata rozsadniej niz
pomysty holdingowe. Mogta zapewni¢ rozwdj zaktadu, ktéry w 2006 r. miata przychody
ze sprzedazy rzedu 445 min zt oraz 3 min zt zysku i uniezalezni¢ go od wahan koniunktury
w poszczegodlnych branzach. Byta jednak spézniona co najmniej o dziesiec lat.

Poszczegdlne sekcje firmy musiatyby zyska¢ spore srodki na inwestycje, aby skutecz-
nie konkurowa¢ o zaméwienia z innymi, w miedzyczasie sprywatyzowanymi zaktadami,
dzi$ nalezacymi do miedzynarodowych potentatéw. Kazda z nich byta zreszta w innej
sytuacji, przez ostatnie lata rozwijaty sie odrebnie. Cegielski nie miat tez szans na pry-
watyzacje gietdowa bez wczesniejszej gruntownej restrukturyzacji — ktérej nawet nie
zaczeto realizowad. Rzad PiS poza sformutowaniem nowej wizji przysztosci zaktadu
nie zrobit nic, zeby go do niej przyblizy¢. Nie ogtoszono nawet przetargu na doradce
prywatyzacyjnego dla spétki. Mozna odnies$¢ wrazenie, ze hasto ,prywatyzacji gietdo-
wej” byto skutecznym wytrychem odwlekajagcym cata operacje w czasie, podobnie jak
w przypadku innych firm, co byto dla nich fatalne w skutkach (koronnym przyktadem
jest spotka z innej branzy, Sklejka Pisz, ktéra réwniez przez dwa lata szykowano do de-
biutu gietdowego, az plan ten definitywnie przekreslit kryzys finansowy. Obecnie dru-
gie juz podejscie do sprzedazy firmy poprzez negocjacje z inwestorami zakonczyto sie
fiaskiem). Warto przypomnie¢, ze lata 2006-7 to okres bezprecedensowego w dotych-
czasowej historii wstrzymania prywatyzacji mimo sprzyjajacej koniunktury: w 2006 r.
przychody brutto ze sprzedazy panstwowych firm siegnety zaledwie 621 min zt, czyli
11 proc. planu, zas w 2007 r. 1,95 mld zt - gtéwnie dzieki pozbywaniu sie tzw. resztéwek.
Na gietde, poza Ruchem, nie wprowadzono ani jednej z kilkunastu panstwowych firm,
ktorych debiuty zapowiadano przez dwa lata.

Ciuciubabka z Bruksela

Rzadowa strategia w odniesieniu do stoczni w Gdyni i Szczecinie tez nie pozostata bez
wptywu na losy Cegielskiego. Wytykane przez NIK opdznienia w przygotowywaniu pla-
noéw restrukturyzacji zaktadéw i przygotowaniach do ich prywatyzacji (dopiero w paz-
dzierniku 2007 r. wptynety oferty od inwestoréw na zakup akcji pierwszej ze stoczni) przy
jednoczesnym unikaniu konfrontacji z Komisjg Europejskg doprowadzity do finatu w po-
staci decyzji Brukseli z listopada 2008 r. o bezprawnie przyznanej w przesztosci zaktadom
pomocy publicznej. Byt on réwnoznaczny z likwidacja polskiego przemystu stoczniowego
w dotychczasowej skali i formie. Cegielski stracit wiec jedno ze Zrédet odbioru swoich
wyroboéw. Juz co prawda nie podstawowe, bo przewidujac ktopoty, w ostatnich latach
ograniczat sprzedaz silnikdéw na potrzeby krajowych stoczni — w 2008 r. stanowita ona
zaledwie 15 proc. produkcji. Szukata tez nowych zastosowan silnikéw i nowych rynkéw.
Na to jednak natozyt sie kryzys w branzy stoczniowej z 2008 r., ktéry spowodowat upadek
kolejnych odbiorcéw - stoczni niemieckich - i ktopoty innych kontrahentéw.

Obecny plan, ktéry trudno nazwad inaczej niz ratunkowym - autorstwa rzadu PO - za-
ktada sprzedaz na raty poszczegdlnych czesci zaktadu. Fabryka Silnikéw Agregatowych
i Trakcyjnych (ktora w tym roku liczy na kilkadziesigt milionéw zt przychodéw i kilka mi-
lionéw zt zysku i dysponuje kilkunastoma kontraktami) zgodnie z przyjetym we wrzesniu
programem restrukturyzacji miata zosta¢ potaczona z gtéwna spotka HCP, wytwarzajaca
silniki okretowe. Zarzad - pod naciskiem pracownikéw, ktérzy nie chcieli fuzji z gorzej
prosperujaca czescig zaktadu — postanowit da¢ sobie pét roku na znalezienie ewentual-

Rzqd PiS ogranicza sie jednak
do zapowiedzi, nie ogtaszajqc
nawet konkursu na doradce
prywatyzacyjnego dla spotki.
W tym samym czasie kondycja
stoczni, ktére wciqz sq
istotnym odbiorcq wyrobéw
Cegielskiego, pogarsza sie

Firma, obawiajqc sie upadku
zaktaddw w Gdyni i Szczecinie,
prébuje dywersyfikowac
produkcje, nie jest jednak

w stanie przewidzie¢ kryzysu
w branzy stoczniowej, ktéry
pozbawi jg kontrahentéw

z zagranicy

Rzqd PO wraca do pomystéw
sprzedazy firmy na raty.
Wczesniej jednak musi
znaczqco odchudzi¢ zatoge,
zdoby¢ nowe kontrakty

i powstrzymac wierzycieli
przed sktadaniem wnioskow
o upadtos¢
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Ratunkowy plan prywatyzacji
Cegielskiego poprzez sprzedaz
poszczegdlnych spétek grupy
tez jest sp6Zniony, a jego
realizacje mogq utrudnic
zwiqzki zawodowe, ktére
zndw przedstawiajq odmienne
koncepcje: przeksztatcenia
firmy w spétdzielnie pracy
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nego inwestora i dopiero gdy to sie nie uda, przeprowadzi¢ konsolidacje. Udziaty Fabryki
Pojazdéw Szynowych ma z kolei przeja¢ panstwowa Agencja Rozwoju Przemystu ( kilka-
dziesiat milionéw zt z tej transakcji ma trafi¢ na wynagrodzenia w innych spoétkach HCP)
i potem szukac dla fabryki inwestora. Program restrukturyzacji zaktada, ze gtéwny zaktad
Cegielskiego, ktéry nie ma zadnych zamoéwien na silniki okretowe na 2010 r., bedzie dy-
wersyfikowad dziatalnos¢, bazujgc na technologii do produkcji duzych konstrukgji stalo-
wych i dmuchaw wysokiej jakosci stosowanych w oczyszczalniach $ciekéw. Silniki moga
tez znalez¢ zastosowanie w energetyce, lokalnych elektrowniach o mocy np. 4 MW. Zarzad
liczy, ze do prywatyzacji gtéwnej czesci HCP dojdzie w 2012 r.

Czeki bez pokrycia

Z dzisiejszej perspektywy najlepszym modelem prywatyzacji Cegielskiego wydawataby
sie podziat firmy na cze$¢ silnikowa (silniki okretowe i agregaty) i wagonowa oraz ich
osobna sprzedaz. Akcje producenta taboru nalezato zaoferowac¢ inwestorom w drodze
negocjacji, w przypadku gtéwnej spétki mozna byto rozwazy¢ analogiczna $ciezke pry-
watyzacji lub sprzedaz jej akcji poprzez gietde. Cze$¢ wagonowa, zrestrukturyzowana
i zasilona nowymi technologiami, miata szanse rozwinac¢ skrzydta podobnie jak inne
zaktady, ktore w latach 90. zyskaty silnych branzowych inwestoréw (Konstal, Pafawag).
Szanse na rozwoj miata tez gtéwna, silnikowa fabryka Cegielskiego, pod warunkiem,
ze bytaby prywatyzowana samodzielnie. Scalona ze stoczniami tracita na atrakcyjno-
$ci w oczach potencjalnych nabywcéw, ktérzy obecno$¢ nierentownych panstwowych
podmiotéw odbierali jako czynnik ryzyka. Niezbednym warunkiem powodzenia tej
operacji byto jej przeprowadzenie w odpowiednim czasie - czyli badZ na poczatku lat
90., kiedy Cegielski nie borykat sie jeszcze z problemami, badZ w latach 2006-7, kiedy
poszczegdlnymi spotkami na nowo interesowali sie inwestorzy. Wéwczas - co istotne
- mogtaby sie odby¢ z zyskiem dla Skarbu Panstwa, ktory zupetnie nie zdat egzaminu
jako wtasciciel zaktadu. Zabrakto mu konsekwencji i determinacji, do czego wydatnie
przyczynity sie protestujgce dzis w jego obronie zwigzki zawodowe, torpedujace kazda
propozycje prywatyzacji badz to naciskami na zarzad, badz grozbami masowych pro-
testow, wykorzystuja status firmy-symbolu. Jeszcze na poczatku 2009 r., gdy kryzys fi-
nansowy i kryzys w branzy byt na czotéwkach wszystkich gazet, przedstawiciele zatogi
tradycyjnie inicjowali rozmowy z zarzagdem o podwyzce ptac. Gdy tylko obecne wtadze
spotki ogtosity plan prywatyzacji ,na raty”, natychmiast zaprotestowata zaktadowa Ini-
cjatywa Pracownicza, przedstawiajac swoja koncepcje — przeksztatcenia Cegielskiego
w spotdzielnie pracy z udziatem Skarbu Panstwa. Mozna sie spodziewad, ze i z tych po-
mystéw nic — poza chwilowym zamieszaniem, opdzniajacym rzeczywiste przygotowa-
nia do sprzedazy zaktadu - nie wyniknie.

T:+48(22) 427 40 10
F:+48 (22) 21337 85
info@for.org.pl
www.for.org.pl



