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Prywatyzacja: wciaz niewykorzystane szanse

Warszawa, 21 lipca 2010 r.

» Dokonczenie prywatyzacji powinno nak& do priorytetow obecnego gdu. Prywatne firmy
Sa lepiej zaradzane nt publiczne, a przychody ze sprzeggaistwowych firm pozwalaj —
przynajmniej przeciowo - ogranicz§ wzrost dtugu publicznego.

* Gdyby rad PiS zrealizowat swo¢j plan prywatyzacji (8,5 mig.zo0 w latach 2006-2007
potrzeby payczkowe pastwa zmniejszytyby sio ponad 5,1 mid zt.

» Cha kolejne plany rzdu PO-PSL s corazsmielsze, to daleko nam do zakresu prywatyzacji
jakiego potrzebuje polska gospodarka. Gdyby przghlinsze 3-4 lata przez najbdize 3-4
lata rad prywatyzowat naprawd smiato, to przychody ze sprzeda udziatow w
panstwowych firmach wyniostyby nawet 67-75 mid zt. Vfelecie, potrzeby poyczkowe
panstwa zmniejszytyby gio ok. 5 proc. PKB. Zamiast tego na 2011 rok plarsiy zaledwie
7 mld zt przychodow z prywatyzacji, chav 2010 r. maj one wyniéc¢ 25 mid zt.

* Niestety, dua cz$¢ przychodow zaliczanych do prywatyzacji pochodzi z
pseudoprywatyzacji, bo jednersdwowe firmy kupuj inne. Nie odbiera to politykom wiadzy
nad duymi przedsgbiorstwami.

Wykres 1. Udziat pseudoprywatyzacji w transakcjachbezpdredniego zbycia akcji i udziatdw w
spotkach z udziatem Skarbu Pastwa (z wyhczeniem sprzeday praw do akcji i akcji bedacych
w posiadaniu firm zaleznych od paistwa, np. KGHM)
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panstwa

*Dane za rok 2010 dotygzpierwszej potowy roku. Opracowanie wiasne na patltych MSP.
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Znaczenie prywatyzacji

Prywatyzacja to proces przeniesienia wiadzy nad pegdsebiorstwami od politykbw w rece
prywatnych wiascicieli. Gtdwnym celem prywatyzacji jest odpolitycznieniesgodarki przez
ograniczenie puli stanowisk do rozdzielania przezgitykow, a w efekcie poprawa produktywsud
majtku naleacego do przedsbiorstw pastwowych i wzmocnienie podstaw do szybkiego wzrostu
gospodarczego. Wedlug danych OEQEblska cechuje s najwigkszym stopniem wpltywu
politykdw na dziatalnosé¢ przedsigbiorstw w poréwnaniu do wszystkich krajow rozwgtych.

Przychody ze sprzeday panstwowych firm stanows takze znaczcy - ch@&@ przegciowy - ratunek
dla sektora finanséw publicznych ostaniagc je zanim wprowadzane reformy dadzskutki,
zmniejszajc ryzyko,ze Polska przekroczy progi ostrasciowe diugu publicznego. Nie usuwane
jednak trwatych przyczyn tych problemoéw, czyli zlmgsokich wydatkéw socjalnych.

Blokowanie prywatyzacji doprowadzito wiele firm dmankructwa. Kontrola NIK wskazatae co
trzecia spoétka, ktora zaczto prywatyzowaé¢ w latach 1991-1995i w ktorej Skarb Pastwa miat
jeszcze pakiety mniejsgcowe, byta w 2008 r. w stanie upadtéci lub likwidacji. Wyniki kontroli
NIK dowodz, ze odpowiedzialn& za wolne tempo prywatyzacji ponaspolitycy, ktérzy celowo
blokuja odpolitycznienie gospodarki.

Ograniczanie i zaniechanie prywatyzacji przynosdAetowi wymierne straty. Gdyby ad PiS
zrealizowat tylko swoj zatmny, skromny plan prywatyzacji, to w latach 200®20potrzeby
pozyczkowe pastwa zmniejszytyby sio ponad 5,1 mid zt Zmienng¢ decyzji ministra skarbu w
zakresie prywatyzacji firm energetycznych w lat&906-2007 i ostateczne wycofanie @ tych
transakcji spowodowaty utraiprzez pastwo potencjalnych wpltywow z prywatyzacji w wys@kb
ponad 2 mid zt.

Pseudoprywatyzacja

Od trzech lat obok prawdziwej prywatyzacji, polegaj na przekazaniu ostatecznej wiadzy w
przedsgbiorstwach z gk politykébw do prywatnych inwestorowa szerolq skale prowadzi sig w
Polsce pseudoprywatyzag} Polega ona na zbywaniu akcji i udziatbw wagtavowych spotkach
innym podmiotom zalenym od politykow.

W 2008 r., a 2/3 przychodow ze sprzedaakcji i udziatdbw w spoétkach natgcych bezpérednio do
Skarbu Pastwa, resort uzyskat od innych fqsawowych firm, ktorych dziatalnié w praktyce
nadzorujeNajwi ekszymi transakcjami pseudoprywatyzacyjnymiw 2008 r. byty:

o zakup przez PGE mniejsmmowych pakietow akcji Elektrowni Turow (16 prokci za 334
min zt), Elektrowni Betchatéw (19,1 proc. akcji Z&1 min zt) oraz Kopalni \Agla Brunatnego
w Belchatowie (16 proc. akcji za 167 min z});

» zakup przez Eremniejszéciowego pakietu akcji Elektrocieptowni Biatystok((36 proc.
akcji za 174 min z¥).
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W 2009 r. pseudoprywatyzacjastanowita mniej, ale wgk blisko 10 proc. przychodow resortu
skarbu z bezpwednich transakcji zbycia akcji i udziatbw. Do najszych transakcji tego typu
nalezat:

» zakup przez PGE mniejssmowego pakietu akcji Elektrowni Opole (16 proccjka 198 min z});

» zakup przez Energetykwickszaciowego pakietu akcji Wojewodzkiego Zaktadu Eneyget
Cieplnej w Legnicy (85 proc. akcji za 201 min z}).

Doliczajac do tego sprzedagpraw poboru akcji banku PKO BP za 1,39 mid ztré&tdé 2009 r. nabyt
panstwowy bank BGK, oraz sprzedarzez Naft Polsk - dzialapca w imieniu MSP - 10 proc. akcji
ZA Tarnéw na rzecz pastwowego PGNIG (80 min zt) okazujeesize nieco ponad25 proc.
przychodow z prywatyzacji byto pseudoprywatyzacy.

W 2010 r. resort skarbu i spotki od niego zale kontynuuja pseudoprywatyzacg. W czerwcu br.
kontrolowany przez politykéw KGHM nabyt ponad 5 prakcji koncernu energetycznego Tauron za
400 min zi. Istnieje ryzykoze take inne pastwowe spotki zostanw tym roku sprzedane firmom
zalenym od politykdw. Chodzi o sprzeddaB5 proc. akcji spotki Energa, ktorej kupnem jest
zainteresowana kontrolowana przeagiwo PGE. Wart& tego pakietu mmna szacowana 6 mid zt.

Do listy pseudoprywatyzacji trzeba doli¢zplanowan sprzeda wigkszaciowego pakietu akcji
Lotosu (53 proc. za ponad 2,1 mid zt) innym spétkaaieznym od politykow, wrod ktorych
wymienia s¢ PKN Orlen lub PGNIG. Gdyby te dwie transakcje dgpsio skutku w 2010 r., wptywy z
pseudoprywatyzacji stanowitybyzal/3 catorocznego planu prywatyzadiowstatby paistwowy
monopol paliwowy!

Oprocz transakcji pseudoprywatyzacji, resort skavspiera ostatnio kontrolowany przez siebie bank
PKO BP w jego planach zakupu 70 proc. akcji bankli\BBK. Rynkowa wycena tego pakietu
wynosi ok. 10 mld ztTa transakcja oznaczataby de facto nacjonalizagiBZ WBK, gdyz bank ten
zostatby przejty przez podmiot zatmy od politykdw.

Jakie przychody mina bytoby osygngé?

Niezrozumiate s przyczyny, dla ktorych resort skarbu planwe2011 r. uzysk& z prywatyzacji
zaledwie 7 mld zt wobec planowanych 25 mid zt w 201r. W przysztym roku prywatyzacja w
Polsce nie zostanie przezigakaczona. Wgksze przychody z tego tytutu mogtyby przepwo
ograniczy narastanie diugu publicznego. Gdybwydzna najblisze 3-4 lata przy smielszy ni
obecny plan prywatyzacji, tgrzychody ze sprzeday udziatbw w paastwowych firmach
wyniostyby 67-75 mld zt.Dzigki temu wzmocnityby si sity rozwojowe gospodarki, ograniczono by
szkodliwy wptyw politykéw na przeddbiorstwa oraz zahamowano by przyrost diugu pubégon

Aby oskhgna¢ ten cel, rad musi skoncentrowasie na sprzedsy udziatow w kilku najwgkszych
spoétkach.

* Po pierwsze, m powinien w wgkszym stopniu i to obecnie zaktadaprywatyzowaé
sektor elektroenergetyczny Gdyby Skarb Rsstwa sprzedat inwestorom beamvym lub
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wigkszasciowym wszystkie swoje udziaty w Enei, Tauronienegi, a w PGE - po uprzedniej
Zmianie w statucie - ograniczyt swoje zaaraysanie do np. 20 proc. akcji, res&przedajc
poprzez gield inwestorom finansowym i indywidualnym, to uzyskalprzychody z
prywatyzacji w granicacB83-37 mid zt.

* Po drugie, nawet $# uzna, ze w spotkach ,strategicznych” (rozporadzenie Rady
Ministrow z 2008 r. ustanawia ich 18yaz najwigkszych Skarb PaAstwa powinien mié
mozliwos¢ blokowania niektorych decyzji, to ten cel i@ osagna¢ za pomog ,ziotej
akcji” albo przez ograniczenie udziatbw SP w akejiecie tych spétekdo np. 20 proc.
akcji. Przeprowadza¢ taky operacgg Skarb Pastwa mogitby uzyska przychody w
granicach 35-39 mid zt Rynkowa wartas¢ pozostatych pakietow akcji (po 20 proc.) w
analizowanych spotkach moa szacowana ok. 35 mld zi. Ich ostateczna wycenazenby¢
jednak weksza od tej kwoty, gdyich ewentualny nabywca bytby zapewne sktonny zapta
dodatkows premk za przegcie kontroli nad tymi podmiotami.

Tabela 1. Szacunkowe przychody ze sprzgdecji w najwikszych spoétkach nabgcych do Skarbu
Panstwa

Obecny Docelowy udziatl | Szacunkowe przychody

udziat Skarbu Paistwa w ze sprzeddy*

Skarbu akcjonariacie (w mld zt)

Parnstwa
Enea 60,4 0 44-49
Tauron 334 0 21-24
Energa* 87,9 0 50-55
PGE 85,0 20 21,8-24.2
Orlen 27,5 20 1,1-12
Lotos** 53,2 20 12-13
PGNIG 73,5 20 9,8-10,9
PKO BP*** 51,0 20 13,5-15,0
KGHM 31,8 20 20-23
PzU* 45,2 20 73-81
RAZEM 68,1 — 75,7

Boldem zaznaczono spotki strategiczne wymienione w roy.zR30.09.2008.
* W przypadku spoétek notowanych na GPW do wyliczestata uyta wycena rynkowa z dnia 20.07.2010M przypadku
spoétek nienotowanych na GPW podano wycpreyblizona na podstawie warfoi kapitatu zaktadowego spétek. Przedziat
wyceny spotek zaktada 10-procentowe dyskonto wustkas do bieacego kursu ceny.
** } aczny udziat Skarbu Ratwa i Nafty Polskiej w akcjonariacie Lotosu.
*** } aczny udziat Skarbu Ratwa i banku BGK w akcjonariacie PKO BP

Co jeszcze mma by sprywatyzow?®

Rzadowy plan prywatyzacji koncentrujegsna magtku, nad ktorym nadzoér sprawuje resort skarbu.
Tymczasem, dodatkowe miliardy z prywatyzacji mozna uzyska sprzedapc majatek
nadzorowany przez innych ministrow Do tej poryzaden z nich nie wnidst niczego do realizaciji
rzadowego planu prywatyzacji.
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Tymczasem, prywatyzacja powinna dotyczgkze niektorychkopaln w wigkszaci nadzorowanych
przez ministra gospodarkispétek sektora obronnego (nadzér ministra obrony narodowe)),
kolejowych spotek transportowych (PKP Intercity, PKP Cargo) i lotnisk, pozostajch w gestii
ministra infrastruktury.

Wielkim zasobem majku, ktéry powinien podlegaprywatyzaciji, jestmienie powojskowe W gestii
Agencji Mienia Wojskowego znajdujeggponad 2 tys. nieruchordd (dziatek) o 4cznej powierzchni
ok. 9 tys. ha. Ich warté ewidencyjna wynosi ponad 1,1 mld zi.

Zasobem prywatyzacyjnym jest ftak ziemia paastwowa czsciowo w nadzorze Agencji
Nieruchomdci Rolnych.
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