dr inz. Olimpia Grabiec
Wyzsza Szkola Humanitas w Sosnowcu

ISTOTA 1 PRZYCZYNY POWSTAWANIA GRUP
KAPITALOWYCH

Streszczenie: Obserwujac nowa rzeczywistos¢ gospodarcza, zauwazy¢é mozna coraz czg¢stsza tendencje
do powstawania rédznych form koncentracji przedsigbiorstw. Jedna z takich form koncentracji sa grupy
kapitalowe. Za pierwotng przyczyng powstawania grup kapitatowych mozna uznaé¢ rozwoj
przedsigbiorstwa poprzez powigkszanie rozmiaréw dziatalnosci gospodarczej, a takze uzyskiwanie
przewagi konkurencyjnej. W opracowaniu przedstawiono istot¢ oraz drogi powstawania grup
kapitatowych.

Stowa kluczowe: grupa kapitatowa, holding, rozwdj przedsigbiorstwa

Wstep

Nowa rzeczywistos¢ gospodarcza ciagnie za sobg réznego rodzaju przemiany
strukturalne w zasadzie w kazdym z sektoréw gospodarki. Zmiany te spowodowane
sa checia walki z narastajacg konkurencja. Jednym z narzedzi walki z narastajaca
konkurencja jest tworzenie nowych jednostek gospodarczych, jakimi sg grupy
kapitatlowe. Coraz czgsciej zauwazy¢ mozna powstawanie grup kapitalowych rdwniez
w Polsce. Utworzenie grupy kapitalowej jest dobrym przykladem mozliwos$ci
rozwoju przedsi¢biorstw w niej uczestniczacych.

Glownym celem opracowania jest okreslenie i zdefiniowanie rodzajow grup
kapitalowych, pokazanie ich istoty, jak rowniez okreslenie przyczyn tworzenia grup
kapitatowych.

1. Istotairodzaje grup kapitalowych

Grup¢ kapitalowa zaliczy¢ mozna do jednej z wielu form koncentracji
przedsigbiorstw. Pojecie grupy kapitalowej czgsto jest utozsamiane z pojgciem
holdingu, czego przyczyn mozna doszukiwac si¢ w fakcie, iz pojecia te nie sg
jednoznacznie sprecyzowane w prawie polskim. Dlatego tez zardwno w literaturze
jak i w praktyce pojgcia te sg stosowane zamiennie cho¢ w niektorych opracowaniach
literaturowych mozna rowniez spotka¢ wyodrebnienie definicji holdingu i grupy
kapitatowe;.

Dla potrzeb tego opracowania przyjeto okreslenie grupy kapitatowej jako
zbioru dwoch Iub wigkszej liczby samodzielnych prawnie podmiotow gospodarczych,
trwale powiazanych kapitalowo, personalnie, strategicznie, kontraktowo,
organizacyjnie badz rynkowo, w ktérych jedno przedsigbiorstwo wystepuje jako
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spotka dominujaca (nadrzgdna) i sprawujaca kontrole nad pozostatymi spotkami
zaleznymi czy tez stowarzyszonymi, w ktdrych istnieje mozliwos¢ realizacji
wspolnych celéw gospodarczych wynikajacych z tworzacych je powiazan. Przy czym
spotki zalezne to takie, w ktdrych spotka dominujaca posiada ponad 50% akcji badz
udziatow, natomiast w spotkach stowarzyszonych od 20% do 50%. Natomiast
holdingiem, dla potrzeb tego opracowania, begda zwiazki pomiedzy spotkami
kapitatowymi, w ktéorych jedna ze spdtek (spotka dominujaca) wykupuje
akcje/udziaty innych spétek, co powoduje zaleznos¢ pomiedzy podmiotami w postaci
mozliwosci wptywu podmiotu dominujacego na dziatalno$¢ podmiotow zaleznych.
Powoduje to ukierunkowanie spotki kontrolujacej na zarzadzanie i obrét akcjami i
udziatami spotek, ktorych jest wlascicielem.

W Polsce jednostki uczestniczace w grupie kapitalowej wystepuja najczesciej
w formie spotek kapitalowych, o odrebnej samodzielnosci prawnej. Grupy kapitalowe
jako formy wspoéldziatania gospodarczego samodzielnych podmiotéw powstaja w
celu rozwoju przedsigbiorstwa poprzez powigkszanie rozmiarow dziatalnosci
gospodarczej, a takze uzyskiwania przewagi konkurencyjne;.

Przedsigbiorstwa tworzace grupg kapitalowa petni¢ moga role nadrzedng lub
podrzedna. Rol¢ nadrzgdna pelnia przedsigbiorstwa, ktore posiadajg udziaty
kapitatowe w innych przedsiebiorstwach grupy, co powoduje podporzadkowanie
tych przedsigbiorstw wynikajace z zawartych porozumien. Przedsiebiorstwo petniace
taka role jest przedsigbiorstwem dominujacym. Natomiast rolg podrzedna petnia
przedsigbiorstwa, ktorych udzialy kontrolne znajduja si¢ w posiadaniu
przedsigbiorstwa dominujacego, czyli sa podporzadkowane, co wynika z zawartych
porozumien. Jest to przedsigbiorstwo podporzadkowane, zwane rowniez zaleznym.
Moga takze istnie¢ przedsigbiorstwa posiadajace rownorzgdne znaczenie w grupie
kapitatowej. Powiazania kapitalowe nie daja w takim przypadku zadnemu
przedsigbiorstwu pozycji dominujace;.

Funkcjami grupy kapitatowej jest przede wszystkim:
— zarzadzanie poszczegdlnymi spotkami tworzacymi grupe kapitatowa,
— zarzadzanie grupa kapitatowa”.
Zarzadzanie spotkami obejmuje prowadzenie oraz zarzadzanie dziatalnoScia
operacyjng (wytwarzanie wyrobow, s$wiadczenie ustug) a takze zarzadzanie
rozwojem. Natomiast zarzadzanie grupa kapitalowa przejawia si¢ w strategicznym
zarzadzaniu rozwojem grupy oraz zarzadzaniu udzialami w  spotkach
podporzadkowanych. M. Trocki wyroznit gléwne typy grup kapitatowych, ktorych
charakterystyke¢ zaprezentowano w tabeli numer 1.

OM. Romanowska, M. Trocki, B. Wawrzyniak, Grupy kapitalowe w Polsce, Difin, Warszawa 2000,
s. 131.
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Tabela 1. Charakterystyka gldwnych typdw grup kapitatowych

Ograniczone mozliwosci

tendencji odsrodkowych.

Charakterys | Koncern, Holding strategiczny | Holding finansowy

tyka holding operacyjny (zarzadczy)

1. Podziat | Spotka-matka prowadzi Spotka-matka nie prowadzi | Spotka-matka nie prowadzi

zadan kluczowsq dziatalnosé zadnej dziatalnosci zadnej dziatalnosci
operacyjna i zarzadza jej operacyjnej, petniac operacyjnej, pelniac
rozwojem oraz biezaca wylacznie funkcje wylacznie funkcje
realizacja. Poza tym spotka- | zarzadzania rozwojem zarzadzania udziatami w
matka zarzadza rozwojem | grupy i zarzadzania swoimi | swoich spdtkach-corkach.
grupy 1 swoimi udziatami w | udziatami w spotkach- Spotki-corki prowadza
spotkach-corkach. Spotki- | corkach. Spotki-corki dziatalnos¢ operacyjna,
corki prowadza prowadza dziatalnosé zarzadzajq jej rozwojem i
wspomagajacg i operacyjng i zarzadzaja nig. | biezaca realizacja.
uzupelniajaca dziatalnosé Brak wyraznej dominacji Niewielka spotka-matka.
operacyjng i zarzadzaja nig. | spotki-matki w grupie.

Spotka-matka posiada
dominujaca pozycj¢ w
grupie.

2. Dziatalno$¢ gospodarcza Dziatalno$¢ gospodarcza — | Dziatalnos$¢ gospodarcza —

Dywersyfika | grupy stabo grupy zdywersyfikowane, z | grupy silnie

cja zdywersyfikowana, reguty poziomo. zdywersyfikowane, brak

dziatalnosci | skoncentrowana wokot powiazan operacyjnych
kluczowej dziatalnosci pomiedzy spotkami-
operacyjnej. Ograniczona corkami.
dywersyfikacja pionowa.

3. Tendencja do centralizacji | Decentralizacja decyzji, Szeroka decentralizacja

Centralizacja | decyzji na poziomie spotki- | szeroka autonomia decyzji | decyzji, pelna autonomia

dziatalnosci | matki. Centralizacja spotek-corek. decyzyjna spotek-corek.
dziatalnosci badawczo-
rozwojowej, marketingowej
itd. na poziomie spotki-
matki.

4. Tendencja do stosowania Koordynacja ograniczona | Brak koordynacji dziatalno-

Koordynacja | kompleksowych do instrumentow $ci operacyjnej spotek-

dziatalnosci | przedsigwzigé strategicznych: bizneso- corek.
koordynacyjnych. wych i funkcjonalnych.
Koordynacja strategiczna,
taktyczna i operatywna.

5. Cele Utrzymanie i wzmocnienie | Utrzymanie i wzmocnienie | Utrzymanie i wzmocnienie
pozycji strategicznej — pozycji strategicznej — pozycji strategicznej —
atrakcyjnosci rynkowej i atrakcyjnosci rynkowej i atrakcyjnosci inwestycyjnej
pozycji konkurencyjnej-w | pozycji konkurencyjnej- grupy jako catosci.
zakresie kluczowej grupy jako catosci.
dziatalnosci operacyjnej
spotki-matki.

6. Sity Duzy potencjat Duzy potencjat innowa- Duze mozliwosci motywa-
synergiczny. Duze cyjny. Duze mozliwosci cyjne. Bardzo duza cla-
mozliwosci kooperacji motywacyjne. Duza styczno$¢ struktury.
wewnetrzne;. elastycznos$¢ struktury.

Duze mozliwosci
kooperacji zewnetrzne;.

7. Stabosci Ograniczony potencjat Ograniczony potencjat Brak efektow synergicz-
innowacyjny. Ograniczone | synergiczny. nych. Niebezpieczenstwo
mozliwosci innowacyjne. Niebezpieczenstwo tendencji odsrodkowych
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kooperacji zewngetrzne;. Ograniczone mozliwosci

Mata elastycznosé kooperacji wewngtrzne;j.

struktury. Trudno$ci realizacji
dlugookresowych celow i
strategii.

Zrodto: M. Romanowska, M. Trocki, B. Wawrzyniak, Grupy kapitalowe w Polsce, Difin, Warszawa
2000, s. 137-138.

W przypadku kiedy spotki-corki prowadza swoja dziatalno$¢ operacyjna,
zarzadzaja nia 1 realizujg strategi¢ dla wilasnego obszaru dziatalnosci wtedy taki
podziat zadan jest charakterystyczny dla grup kapitatowych, okreslanych mianem
koncernu lub holdingu operacyjnego. A spotke matke okresla si¢ jako
przedsigbiorstwo macierzyste badz spotke macierzysta. Dalej M. Trocki wyrdznia
holdingi strategiczne (zarzadcze) i holdingi finansowe.

Holdingi strategiczne (zarzadcze) to grupy kapitatowe, w ktorych spotki-matki
nabywaja w jednostkach zaleznych znaczne udziaty kapitalowe badz okreslonej
wartosci akcje 1 oddzialuja na spotki — corki w celu realizacji wspolnych celow
gospodarczych wlasnie za pomoca udzialdw oraz za pomoca instrumentow
zarzadzania strategicznego. Spotke matke okresla si¢ w tym przypadku jako spotke
holdingowa strategiczna (zarzadcza).

Holdingi finansowe to grupy kapitalowe, ktérych spoétki-matki za pomoca
instrumentow zarzadzania udzialami oddzialuja na spotki-corki w celu realizacji
wspolnych celow gospodarczych a spotki-matki nazywane sa spdtkami
holdingowymi finansowymi. Ber Haus z punktu widzenia formy sprawowania
zarzadzania w ramach grupy kapitatowej wyroznia holding zarzadzajacy, strategiczny
1 operacyjny. W holdingu zarzadzajacym gltéwnym kryterium dziatania jest
zarzadzanie udziatami i dlatego czesto jest on utozsamiany z holdingiem finansowym.
Natomiast holding strategiczny dodatkowo oprocz funkcji holdingu zarzadzajacego
laczy planowanie strategiczne w catej grupie kapitalowej. Wedtug Ber Hausa holding
operacyjny petni wszystkie funkcje organiczne i zarzadcze.

B. Haus i H. Jagoda opracowali uporzadkowang typologie grup kapitatowych
wedlug najczegsciej stosowanych kryteriow ich klasyfikacji. Typologi¢ te przedstawia
tabela numer 2.

Tabela 2. Kryteria klasyfikacji i rodzaje holdingow

Kryterlun}. Rodzaje holdingow
klasyfikacji
Podporzadkowanie
lub réwnorzednosé podporzadkowujacy réwnorzedny
spotek
Charakter spotki ze spotka wiodaca ze spotka zarzadzajaca
nadrzednej (holding w szerokim znaczeniu) (holding w waskim znaczeniu)
. pionowy .
TZp OL(lllfridu 8O- tf) oziomy (kooperacyjny, konglomeratowy fiesza
P 7ego (branzowy) kombinatowy) ny
Zakres funkcji Przed
zarzadczych spotki operatywny strategiczny finansowy sigbior
nadrzednej czy
Liczba poziomdw jednopoziomowy wielopoziomowy
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nadrzgdnoscei i
podporzadkowania
Klekr;rr)liil;g‘ov\;gzan o powiazaniach jednokierunkowych wi(éll())(l)(‘izhrailznal?:\i:}lflch
. . . przeksztatcenie
Sposob powstania wydz.1el.en1e %qc;eme przedsigbiorstwa
przedsigbiorstw przedsigbiorstw .
wielozaktadowego
0
wlasno
Forma wtasnosci prywatny panstwowy komunalny $ci
mie-
szanej
Obszar dziatania krajowy mi¢dzynarodowy
Lokalizacja spotek terytorialnie skupiony terytorialnie rozproszony
Instrument panowania
(niemieckie prawo faktyczny umowny
koncernowe)

Zrodto: H. Jagoda, B. Haus, Holding. Organizacja i funkcjonowanie, Warszawa 1995, PWN, s. 22.

Powyzsza klasyfikacja przedstawia
stosowanych kryteridw. Rodzaje
kapitatowych.

te mozna utozsamiaé z

rodzaje holdingéw wedlug najczgsciej
rodzajami grup

Pewnego uporzadkowania w typologii grup kapitatowych dokonat A. Zattoni,

co przedstawiono w tabeli numer 3.

Tabela 3. Podstawowa typologia grup kapitatowych

Kryterium (zmienna)

Typologia

Charakter grupy

Rodzaj wlasnosci

Grupy panstwowe, prywatne, mieszane

Typ grupy

Holding czysty, mieszany

Powiagzania ekonomiczne w grupie

Intensywnos¢ wigzi techniczno-ekonomicznych
pomigdzy firmami

Grupy gospodarcze, finansowe, mieszane

Rodzaj gospodarczego zintegrowania firm

Integracja pozioma, pionowa, konglomeraty

Strategiczne zintegrowanie firm

Grupy majatkowe, finansowe, przemystowe

Stopien zintegrowania techniczno-ekonomicznego
i sposob kierowania

Grupy strategiczne, finansowe, majatkowe,
formalne

Struktura formalna grupy

Rozmiar grupy

Grupy duze, srednie i male

Stosunek zaleznosci pomigdzy firmami (struktura)

Grupy poziome i pionowe

Formalna struktura udziatow

Grupy o strukturach prostych, ztozonych,
tancuchowych

Zasieg geograficzny grupy

Grupy narodowe, migdzynarodowe

Zrodlo: A. Zattoni, Economia e governo dei gruppi aziendali, EGEA, Milano 2000, s. 51, [w:] B.
Wawrzyniak, Polskie grupy kapitalowe. Perspektywa Europejska, Wydawnictwo Wyzszej Szkoty
Przedsigbiorczosci 1 Zarzadzania im. Leona Kozminskiego, Warszawa 2002, s. 88.
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A. Zattoni opracowal najbardziej rozwinigta systematyzacjg form
organizacyjnych grup kapitalowych. Kryteria te podzielit na trzy grupy: charakter
grupy, powiazania ekonomiczne w grupie oraz struktura formalna grupy. Nastgpnie w
kazdej z grup wydzielit dodatkowo kilka rodzajow kryteriow.

Warszawska Gielda Papierow Wartosciowych dzieli notowane na niej grupy
kapitatowe wedtug formy wlasnosci — sektora — podmiotu dominujacego oraz wedtug
branzy, w ktorej dziata grupa. Wedlug pierwszego kryterium wyodrebnia si¢ grupy,
ktérych podmiot dominujacy powstat w wyniku przeksztatlcen przedsigbiorstwa
panstwowego lub zostal wyloniony z przedsiebiorstw panstwowych, oraz grupy
prywatne. Podziat wedtug drugiego kryterium jest umowny.

2. Przyczyny tworzenia grup kapitalowych

Za pierwotng przyczyng powstawania grup kapitatowych mozna uznaé rozwoj
przedsigbiorstwa. Moze by¢ on skutkiem wzrostu wewngtrznego poprzez tworzenie
nowych zdolnosci produkcyjnych, ustugowych, handlowych, jako nastgpstwo
inwestycji rzeczowych w ramach dotychczasowej struktury organizacyjnej lub w
nowo utworzonych jednostkach organizacyjnych, a takze skutkiem wzrostu
zewnetrznego, ktory przejawia si¢ zwigzkami 1 wspoldziataniem z innymi
podmiotami gospodarczymi’'.

W przypadku dokonujacego si¢ ciaglego rozwoju przedsigbiorstwa, w pewnym
momencie osiagga ono takie rozmiary, ktore utrudniaja dalsze funkcjonowanie. W
takim przypadku rozwiagzaniem jest wydzielenie poszczegdlnych czg¢sci sktadowych
przedsigbiorstwa w samodzielne podmioty gospodarcze i stworzenie na ich bazie
struktury grupy kapitatowe;j.

Inna, réwnie wazna przyczyng  powstawania grup kapitatlowych jest
powigkszanie rozmiardw dzialalno$ci gospodarczej poprzez wykorzystanie struktury
grupy. Rozwoj przedsigbiorstwa mozliwy jest poprzez wzrost wewnetrzny. Natomiast
wzrost potencjalu gospodarczego poprzez wzrost zewngtrzny polega na tym, ze
przedsigbiorstwo wchodzi w powigzania integracyjne z innymi podmiotami
gospodarczymi. Zawigzanie grupy kapitatowej umozliwia skokowy wzrost potencjatu
gospodarczego przedsigbiorstwa przy nizszych naktadach anizeli tworzenie nowych
podmiotow.

Wiegkszos¢ autorow wskazuje, ze w Polsce najczesciej grupy kapitalowe
powstaja poprzez taczenie 1 dzielenie przedsigbiorstw. Niektorzy autorzy
uwzgledniaja jeszcze przeksztatcanie przedsiebiorstw wielozaktadowych.

Laczenie przedsigbiorstw powstaje na drodze oddolnej, czyli w wyniku fuzji
kapitatu spotek. Laczenie przedsiebiorstw odbywa si¢ droga rozwoju zewnetrznego
przedsigbiorstwa. Tworzona w ten sposob grupa kapitatlowa powstaje droga
kapitatlowa poprzez:

- nabycie przez jedno przedsigbiorstwo akcji/udziatow innego przedsigbiorstwa w

T Wojtunik, B. Draczynski, Zarzqdzanie holdingiem i grupq kapitalowq, ODDK, Gdansk 1997,
s. 30.
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liczbie umozliwiajacej opanowanie kapitalowe, a tym samym sprawowanie
przynajmniej jednolitego kierownictwa.

- nabycie w calosci przedsiebiorstwa lub jego czgsci i ustrukturalizowanie go w
postaci spotki zaleznej*.

Przedsigbiorstwo moze naby¢ pakiet kontrolny akcji badz udzialéw na drodze
»przyjaznej”, czyli na podstawie negocjacji i porozumien, badz tez na drodze
»hieprzyjaznej”, wymuszenia ekonomicznego, czyli poprzez wykup pakietu
kontrolnego bez uzgodnienia z zainteresowang spotka i uzyskania przewagi
kapitatowej. Jednakze autorka uwaza, ze nabycie w catosci przedsiebiorstwa
powoduje jego przejecie, co nie jest typowa droga tworzenia grup kapitatowych.
Autorka zgadza si¢ z podejsciem H. Johnsona, ze przejgcie to transakcja, w ktorej
jedna z firm (zwykle wigksza) dokonuje wykupu akcji drugiego podmiotu w celu
petnego wlaczenia go w swoje struktury, w wyniku czego na rynku pozostaje jeden
podmiot, ktéry prawie zawsze zachowuje nazwe wigkszego przedsigbiorstwa’>.

W przypadku nieprzyjaznego nabycia kontrolnego pakietu mozna wyrédznié
trzy typy strategii**:

— powolne nabywanie praw wlasnosciowych do firmy,

- przekupywanie akcjonariuszy bezposrednio lub posrednio poprzez oferowanie im
warunkow ,,nie do odrzucenia”, z reguly jest to cena o 20% do 25% wyzsza od
rynkowe;j,

- sprawdzenie sity firmy poprzez zgodne z przepisami ogloszenie zamiaru nabycia
akcji firmy od jej dotychczasowych wlascicieli oraz oferowanie wszystkim
dotychczasowym akcjonariuszom tej samej lub réznej ceny, celem zgromadzenia
zaplanowanego pakietu kontrolnego.

Laczenie przedsigbiorstw moze odbywaé si¢ rowniez droga przejecia wykupu
lub odsprzedazy i ma to duze znaczeniec w momencie checi rozszerzenia badz
poglebienia zasiggu swojej dziatalnosci. W takim przypadku zakup przedsigbiorstwa
eliminuje potrzebg rzeczowego inwestowania. taczenie przedsigbiorstw jest
srodkiem realizacji wzrostu gospodarczego poprzez zwielokrotnienie sity kapitatowej
grupy przy relatywnie niskim zaangazowaniu kapitatu wtasnego.

Natomiast wydzielanie przedsigbiorstw powstaje na drodze odgornej, czyli
w nastgpstwie podziatu przedsiebiorstwa macierzystego. Dzielenie najczesciej jest
efektem osiagnigcia przez przedsigbiorstwo okreslonej wielkosci, przy ktorej jego
rozwdj wewngtrzny powoduje trudnosci w zarzadzaniu przedsigbiorstwem. Czgsto
wewnetrzne komorki organizacyjne osiagaja rozmiary przedsigbiorstw dziatajacych
samodzielnie na rynku, a czasem nawet je przewyzszaja. W takich przypadkach
czesto dochodzi do rozproszenia terytorialnego, a takze dywersyfikacji profilu

2 B. Nogalski, W. Golnau, J. Wasniewski, Grupa kapitalowa jako forma gospodarcza, ,Przeglad
Organizacji” 2/1999, s. 16.

3 H Johnson, Fuzje i przejecia. Narzedzia podejmowania decyzji strategicznych, K.E. LIBER,
Warszawa 2000, s. 41.

B, Nogalski, R. Ronkowski, Holding czyli o instytucji szczegolnie efektywnej w pewnych sytuacjach,
Instytut Organizacji i Zarzadzania w Przemys$le ORGMASZ, Warszawa 1994, s. 28-29.
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dziatalnosci. Rozwiazaniem jest tutaj decentralizacja zarzadzania, ktora wyraza si¢ w
tworzeniu nowych komorek organizacyjnych.

Najczesciej spotykanym wydzieleniem jest oparcie nowo powstajacego
przedsigbiorstwa na jednostce organizacyjnej juz wczesniej istniejacej. Wydzielanie
przedsigbiorstw najczeg$ciej traktowane jest jako rozwiazanie o charakterze
organizacyjno-zarzadczym, majace na celu ulatwienie zarzadzania duzym
przedsigbiorstwem®. Podzial polega na wniesieniu do nowo tworzonych spotek
kapitatowych czesci skladnikow majatkowych przedsiebiorstwa jako aportu
pokrywajacego kapitat zatozycielski nowych podmiotéw. Mozna wyrdzni¢ wiele
sposobow przeniesienia majatku do spotek zaleznych, np. poprzez wniesienie®®:

- majatku trwatego w catosci,

- niektorych skladnikow majatku trwatego, pozostate sktadniki do odplatnego
korzystania,

- majatku obrotowego w catosci,

- niektorych sktadnikow majatku trwatego, pozostate sktadniki do odplatnego
korzystania oraz majatek obrotowy w catosci,

- niektorych sktadnikow majatku trwatego, pozostate sktadniki do odplatnego
korzystania oraz nicktdre sktadniki majatku obrotowego.

Dzielenie przedsi¢biorstwa odbywa si¢ w wyniku jego ewolucji. Do podzialu
przedsigbiorstva moze przyczyni¢ si¢ rozwdj produkcji, wzrost znaczenia danej
funkcji, trudnosci w zarzadzaniu przedsigbiorstwem oraz nieefektywnosé
utrzymywania przedsigbiorstwa. Dywersyfikacja wielkosci produkcji powoduje
potrzebe oddzielnego potraktowania zadan komorek produkcyjnych, poniewaz
powstaja ich odrgbne cele a co za tym — idzie odrebne rynki zbytu. To powoduje
mozliwo$¢ nadania kierownictwu tych jednostek wigkszej roli, a pozostate komorki
pomocnicze, ustugowe, przedprodukcyjne i poprodukcyjne moga uzyskaé wyzszy
status na skutek wzrostu rozmiardw dziatalnosci i ztozonosci i wowczas powotuje si¢
przedsigbiorstva w formie spolek-corek. Inng przyczyna powodujaca potrzebe
dzielenia przedsigbiorstwa sa trudnosci w zarzadzaniu jednolitym, niepodzielonym
przedsigbiorstwem. Dlatego tez istnieje konieczno$¢ podziatu przedsiebiorstwa na
spotki  dysponujace wigkszym zakresem samodzielnosci. Kolejna przyczyna,
wymieniang przy potrzebie przeksztalcania jednostek gospodarczych dziatajacych
wewnatrz przedsigbiorstwa na spotki podporzadkowane, jest poprawa efektywnosci.
We wzroscie samodzielnosci jednostek przedsigbiorstwa upatruje si¢ szansy na
powiekszenie przez nie sprzedazy, obnizki kosztow, zmniejszenie zatrudnienia i
wzrostu dochoddéw. Mechanizm tworzenia spétek wewnatrz przedsigbiorstwa polega
na przeksztatcaniu wydzialdw, oddziatéw w spotki. Powolanie spétki przenosi ryzyko
gospodarcze na t¢ jednostke, zmniejsza obciazenie zarzadzajacych jej problemami®’.

M. Wojtunik, B. Draczynski, Zarzqdzanie holdingiem i grupq kapitalowq, ODDK, Gdansk 1997, s. 31.
6z Bogustawski, Borzecki J., Wiankowski S., Holdingi przemysfowe, Instytut Organizacji i

Zarzadzania w Przemysle ORGMASZ, Warszawa 1993, s. 175; B. Nogalski, W. Golnau, J. Wasniewski,
Grupa kapitalowa jako forma gospodarcza, ,,Przeglad Organizacji” 2/1999, s. 16.

M. Romanowska, M. Trocki, B. Wawrzyniak, Grupy kapitatowe w Polsce, Difin, Warszawa 2000,

s. 81-85.
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Kodeks Spotek Handlowych wyrdznia nastepujace podziaty spotki™™:

- podzial przez przejecie, czyli przez przeniesienie calego majatku spotki dzielonej
na inne spdtki w zamian za udziat badz akcje spotki przejmujacej, ktore obejmuja
wspolnicy spotki dzielone;,

- podzial przez zawiazanie nowych spolek, na ktére przechodzi caty majatek spotki
dzielonej za udzialy lub akcje nowych spotek,

- podzial przez przejecie i zawiazanie nowej spotki, a wigc przeniesienie catego
majatku spotki dzielonej na istniejaca i na nowo zawiazang spotke badz spotki,

- podzial przez wydzielenie, czyli przeniesienie czgsci majatku spotki dzielonej na
istniejaca spotke lub na spdétke nowo zawigzana.

Kodeks Spoétek Handlowych wyroznia takze szczegdtowa zawarto$¢ planu

polaczenia, planu podzialu oraz zadania, jak rowniez przywileje zarzaddéw

faczaczonuch i dzielonych spotek.

Jak juz wczesniej wspomniano, niektorzy autorzy osobno wyodrgbniaja jeszcze
przeksztatcanie przedsigbiorstw panstwowych jako droge do powstawania grup
kapitatowych. Przeksztatcanie przedsiebiorstw panstwowych powstaje na drodze
réwnoleglej poprzez™:

- utworzenie spotki menedzerskiej (rzadziej pracowniczej) obok jednoosobowej
spotki Skarbu Panstwa, a nastepnie przejg¢cie przez nig wigkszosciowego pakietu
akcji (udziatdw) jednoosobowej spotki,

- wydzielenie z przedsi¢biorstwa panstwowego spoélek pracowniczych (rzadziej
menedzerskich), ktore nastgpnie zostaja zdominowane przez spotke macierzysta.

Z kolei M. Trocki wyrdznia cztery typowe drogi tworzenia grup kapitalowych,
a mianowicie™:

— przez przejecie lub wykup przez spotkg-matke udziatow lub akcji istniejacych
spotek,

— przez wydzielenie ze struktury spotki macierzystej niektorych dziatalnosci i
zorganizowanie ich w formie spotek-cérek (tzw. outsourcing kapitatowy),

— przez utworzenie przez spoOlk¢-matke nowych spotek — corek dla nowych
dziatalno$ci,

— w wyniku przekazania przez wlascicieli swoich udzialéw Iub akcji w spotkach
spotce — matce, utworzonej w celu zarzadzania tymi udziatami lub akcjami (tzw.
konsolidacja wtascicielska).

Drogi tworzenia grup kapitatowych przedstawia rysunek 1.

Do rozwoju wewngtrznego w przypadku grup kapitalowych zalicza on
outsourcing kapitatlowy, zaktadanie nowych spotek dla nowych dziatalnosci i

38 Kodeks Spélek Handlowych 7 1 stycznia 2001 roku, (Dz.U. Nr 102, poz. 1117).

Y. Wiankowski, Z. Bogustawski, J. Borzecki, A. Karmanska, Zarzqdzanie grupq kapitalowq. Analiza i
projektowanie rozwiqzan organizacyjnych, Instytut Organizacji i Zarzadzania w Przemysle ORGMASZ,
Warszawa 1999, s. 21.

M. Trocki, Grupy kapitatowe. Tworzenie i funkcjonowanie, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa
2004, s. 97.
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konsolidacje wlascicielska. Natomiast zewnetrzny rozwoj grup kapitatowych
dokonywany jest droga przejmowania udzialéw lub akcji istniejacych spotek™'.

Spolka-
matka:

Spotka

macierzm

Przyjecie udziatow

lub akcji istniejacych
spotek

Outsourcing kapitalowy-
wydzielanie dzialalnosci

ze struktury spotki
macierzystej

dla nowych dziatalnosci
Tworzenie nowych spote

Trwale elementy

>

Konsolidacja whasciciels
dl

<«

istniejacych spotek

Spotki- strategiczne—
S e taktyczne..
corki k
okazyjne
.................. taktyczne
wymuszone
Spotki- strategiczne
corki
taktyczne
Spotki-
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Spotki- strategiczne
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Rys. 1. Typowe drogi tworzenia grup kapitatowych
Zrodto: Trocki M., Grupy kapitalowe. Tworzenie i funkcjonowanie, PWN, Warszawa 2004, s. 98

Podsumowanie

struktury zgodne
ze strategia grupy

Przejsciowe elementy
struktury niezgodne
ze strategia grupy

Podsumowujac mozna przytoczy¢é rozwinigty zestaw sposobOw tworzenia
organizacji wielopodmiotowych opracowanych przez S. Wiankowskiego, ktory
organizacja wielopodmiotowg nazywa holdingi, grupy kapitalowe i koncerny.

e 42
Wyrdznia on™:

1. Prywatyzacje kapitalowa przedsigbiorstwa panstwowego poprzez utworzenie
jednoosobowej spotki Skarbu Panstwa oraz wydzielenie z niej podmiotéw

zaleznych.

2. Prywatyzacje kapitalowa przedsigbiorstw panstwowych poprzez powierzenie

kontrolnych pakietow akcji

(udziatow) przeksztatconych przedsigbiorstw

M. Trocki, Grupy kapitalowe. Tworzenie i funkcjonowanie, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa

2004, s. 97.

23, Wiankowski, Z. Bogustawski, J. Borzecki, A. Karmanska, Zarzqdzanie grupq kapitalowq. Analiza i
projektowanie rozwiqzan organizacyjnych, Instytut Organizacji i Zarzadzania w Przemysle ORGMASZ,

Warszawa 1999, s.26.
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istnigjacemu lub nowo utworzonemu podmiotowi dominujacemu.

Zakup kontrolnych pakietow akcji (udziatéw) spotek w obrocie publicznym.

4. Wydzielenie poszczegdlnych cze$ci (oddziatdéw) spdotki prywatnej jako
podmiotow zaleznych oraz ewentualne udostgpnienie czgsci kapitalu osobom
trzecim.

5. Prywatyzacje likwidacyjna przedsigbiorstwa panstwowego poprzez wydzielenie
spotki dominujacej oraz podmiotdw od niej zaleznych, badz przejecie przez
spotke pracowniczg kontrolnych pakietdw akcji (udziatow) istniejacych spotek
~rownoleglych” korzystajacych z mienia zlikwidowanego przedsigbiorstwa
panstwowego.

6. Prywatyzacj¢ likwidacyjng poprzez zakup zlikwidowanych przedsigbiorstw
panstwowych i nadanie im charakteru podmiotéw zaleznych.

7. Prywatyzacje ,,zalozycielska” poprzez utworzenie nowych podmiotéw zaleznych

W nastgpstwie inwestycji rzeczowych.

Tworzenie joint-ventures z udzialem partneréw krajowych (zagranicznych).

9. Wzajemna wymiang akcji (udzialow): a) pomigdzy jednostka dominujaca
(kontrolujaca) 1 jednostkami zaleznymi (kontrolowanymi), b) pomiedzy
jednostkami zaleznymi (kontrolowanymi) lub ¢) pomiedzy jednostka dominujaca
(kontrolujaca) 1 jednostkami zaleznymi (kontrolowanymi) oraz pomiedzy
jednostkami zaleznymi (kontrolowanymi).

10. Objecie akcji (udziatow) przedsiebiorstw w zamian za wierzytelnosci.

Grupy kapitalowe jako formy wspoldziatania gospodarczego samodzielnych
podmiotéw powstaja w celu rozwoju przedsigbiorstwa poprzez powigkszanie
rozmiardw dziatalnosci gospodarczej, a takze uzyskiwania przewagi konkurencyjnej.
Pozycja konkurencyjna rozumiana jest jako osiagni¢cie odpowiednio wysokiego
udzialu w rynku. Moze ona wynikaé z przewagi kosztowej, posiadania marki, sily
finansowej czy z opanowania technologii. Pozycja konkurencyjna jest zmienna,
poniewaz rynek ma charakter dynamiczny i dlatego stabilnos¢ pozycji
konkurencyjnej mozna zapewni¢ poprzez ciagly proces budowania przewagi
konkurencyjne;j.

(oY)

*
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THE ESSENCE AND CAUSES OF CAPITAL GROUPS’
DEVELOPMENT

Abstract: Watching the new economic reality, stronger tendency to the development of different forms
of concentration of companies can be seen. Capital groups can be identified as one of these forms. As a
primary reason for the capital groups’ formation we can consider the development of enterprise through
the increase of economic activity and also gaining the competitive advantage. This elaboration shows an
essence and ways of capital groups’ formation.

Key words: capital group, holding, enterprise development
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