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Tak wydawatoby sie powinna wygladac¢ prywatyzacja i restrukturyzacja...

PRYWATYZACJA | JEJ CELE (1/3)

Tak
wydawatoby
sie powinna

wygladaé
prywatyzacja
i restruktury-
zacja

Zrédto: Kolaja & Partners

Prywatyzacja Restrukturyzacja

Powiekszona
wartos¢ firmy

gt

Czy rzeczywiscie
restrukturyzacja zawsze
jest nastepstwem

prywatyzacji? Czy kazda
restrukturyzacja jest
skuteczna?
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W zaleznosci od formy prywatyzaciji rozne sg jej cele. Cele te nie zawsze
sg rownoznaczne z restrukturyzacjg i powiekszeniem wartosci firmy

PRYWATYZACJA | JEJ CELE (2/3)

Cele

Prywatyzacja (przykiady)

* Wejscie na nowy rynek
Inwestor branzowy * Przejecie konkurenta
* Regularna dywidenda

W zaleznosci

od formy * Powigkszenie wartosci firmy

Fundusz PE/VC przed dalszg sprzedazag

prywatyzaciji
rézne sa jej cele réwnoznaczne

Cele te nie sg

z restrukturyzacja.
Czes$¢ z nich mozna
osiagna¢ bez
restrukturyzacji

* Zachowanie miejsc pracy
przez zatoge

* Przejecie firmy przez
dotychczasowe kierownictwo

Prywatyzacja
pracownicza

* Powiekszenie majatku
Inwestor prywatny * Rozbudowa portfela
inwestycyjnego
* Stworzenie bazy
do kolejnych przejeé

i Kolaja
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Konsekwencjg formy prywatyzacji sg rowniez rézne formy zarzgdzania

sprywatyzowang spotkg
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PRYWATYZACJA | JEJ CELE (3/3)

Prywatyzacja

Cele

Dominujace formy
zarzadzania

Inwestor branzowy

Fundusz PE/VC

Prywatyzacja
pracownicza

Inwestor prywatny

Zrédto: Kolaja & Partners

Wejscie na nowy rynek
Przejecie konkurenta
Regularna dywidenda

Powiekszenie wartosci
firmy przed sprzedazg

Zachowanie miejsca
pracy przez zatoge
Przejecie firmy przez
dotychczasowe
kierownictwo

Powiekszenie majatku
Rozbudowa portfela
inwestycyjnego
Stworzenie bazy do
kolejnych przejec

* Prezes/Zarzad przystany
przez inwestora

* Samodzielnie

¢ Zaufani menedzerowie

Kolaja
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Kiedy pojawia sie potrzeba restrukturyzac;ji?

PRYWATYZACJA A RESTRUKTURYZACJA (1/2)

Kiedy pojawia sie t
_ potrzeba Wartos¢
Prywatyzacja restrukturyzacji? firmy
(przyktady)

* Wprowadzenie ,najlepszych
praktyk” /
Inwestor branzowy
* Uzyskanie przewagi
kosztowej

* Malejgca sprzedaz

i EBIDTA
Fundusz PE/VC
* Obnizajaca sie wycena firmy

* Utrata ptynnosci,
Prywatyzacja wypowiedzenie kredytow
Rlachie * Napotkanie bariery wzrostu

sprzedazy/zyskow

* Niemoznosc¢ dalszego

samodzielnego zarzadzania
Inwestor prywatny firma,

* Inne

i Kolaja
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Kto zwykle przeprowadza restrukturyzacje?
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PRYWATYZACJA A RESTRUKTURYZACJA (2/2)

Duze

prawdopodobienstwo

Mate

prawdopodobienstwo

Prywatyzacja

Kiedy pojawia sie
potrzeba
restrukturyzac;ji?

Kto przeprowadza
restrukturyzacje?

Zarzad Konsultanci

Menedzerowie
tymczasowi

Inwestor branzowy

Fundusz PE/VC

Prywatyzacja
pracownicza

Inwestor prywatny

Zrédto: Kolaja & Partners

Bardzo szybko
po prywatyzacji

Zaleznie od wynikow
po prywatyzacji

Bardzo p6zno, czasem
zbyt pozno

Zaleznie od wynikow
firmy i zrozumienia przez
wtasciciela procesu
biznesowego

@ O

@ O

A

A

Kolaja
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Przedstawimy Panstwu 4 przyktady restrukturyzacji po prywatyzacji,

kazdy w ramach innej formy wtascicielskiej
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PRYWATYZACJA A RESTRUKTURYZACJA - PRZYKLADY

pracownicza

Inwestor prywatny

Zrédto: Kolaja & Partners

¢ Podniesienie zyskow

Cellprzyczyna el
Prywatyzacja Przyktady restlr"uk)t/u yzac'i zaangazowania
ryzacj Kolaja & Partners
* Odzyskanie zainwes- » Zarzadzanie
| ) towanego kapitatu tymczasowe
nwestor branzowy CRANTSCHACH w formie dywidendy
SWIECIE
\¢ . . .
Q” ¢ Zwigkszenie wartosci * Doradztwo
00 firmy przed odsprzedaza
F PE
undusz PE/NC opoczno
Firma z branzy * Sprostanie agresywnej » Zarzadzanie
Prywatyzacja budowlanej konkurencji tymczasowe

* Zarzadzanie
tymczasowe

Kolaja
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Restrukturyzacja poprzez zarzadzanie tymczasowe Frantschach Swiecie
zwiekszyta wartosc¢ spotki o ponad 2,5 miliarda PLN...

FRANTSCHACH SWIECIE (FS) - PRZYKLAD RESTURKTURYZACJI
PO PRYWATYZACJI DLA INWESTORA ZAGRANICZNEGO (1/2)

FRANTSCHACH

SWIECIE
Wynik finansowy netto w 1999 r. Cena akg;ji FS, a WIG
min PLN 1999-2003 W kwietniu 2001
FS wyptacit najwyzsza
o wowczas dywidende w
Cena akcji FS historii Warszawskiej
15,7 87,0 50 Gietdy Papieréw »
] 45 L Wartosciowych 34 000
4 31600
12,8 40 ¢ 1 29200

41 26 800
4 24 400
4 22 000

35
15,9
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43,0 12’4D 25

20 p.’ 4 19600
5,2 15 k -‘ 4 17 200
| o
aq VT[] 10 paalt® wiG 1 14 800
41 14:'7r:r‘:r 50 1 12400
21 2,6 T 0 10 000
— =
Rok 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 Rok 04.01.1999 27.03.2003
1998 T 1999
L TWartoé(; firmy: 500 min PLN Wartos$¢ firmy: 2.590 min PLNT
Poczatek wdrozenia
procesu restrukturyzacji
Wartos¢ firmy na 27.03.2003 2.590 min PLN
Dywidenda za 1999-2001 + 575 min PLN
Razem = 3.165 min PLN
Wzrost wartosci 2.665 min PLN (w ciggu 4 lat)

i Kolaja 7
Zrodto: Kolaja & Partners & Partners




...Jednak nie oznacza to, ze sama restrukturyzacja byta procesem tatwym _ _
| bezbolesnym. Gtownym celem byto osiggniecie zyskdw umozliwiajgcych wyptate
dywidendy

FRANTSCHACH SWIECIE — PRZYKLAD RESTURKTURYZACJI
PO PRYWATYZACJI DLA INWESTORA ZAGRANICZNEGO (2/2)

FRANTSCHACH
SWIECIE
Giéwne problemy & . : Gléwne
(Kilont presd Ry Stownowyzwania §§ csiagniscia (g
restrukturyzacja) & y ryzac] (Klient obecnie)
* Przerost zatrudnienia * Nieformalne zwigzki miedzy * Wysoka efektywnosé
+ Niskie wykorzystanie mocy dostawcami a niektorymi operacyjna
ikami klient
produkcyjnych pracownikami kienta * ROCE powyzej 20%
.M L
* ROCE okoto 0% arazm organizacy * Ciagte udoskonalenia
procesow — organizacja

uczaca sie

Zwrot z inwestyciji
Zaangazowania zespotu
Kolaja & Partners

do restrukturyzacji
Frantschach Swiecie
wyniost za rok 1999
980%

FRANTSCHACH f
A
|bm| ERANTSCHACH
SWIECIE .
i Kolaja
Zrodio: Kolaja & Partners & Partners 8




Zespot Kolaja & Partners zostat zaangazowany przez fundusz Private Equity
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do przeprowadzenia dziatan we wszystkich obszarach Spotki w celu podniesienia
ROCE do poziomu 18% - co odpowiada oszczednosciom ok. 39 min PLN

OPOCZNO S.A. - PRZYKLAD RESTRUKTURYZACJI
PO PRYWATYZACJI DLA FUNDUSZU PRIVATE EQUITY (1/2)

\¢
o

opoczno

Zidentyfikowane ROCE

oszczednosci 387 A Projekt

PLN min . 191 Kolaja & Partners Cel

6,3 17,5 projektu
15,9
7.1 6,7
9.0 7,5 48
-0,9
I—
Architektura Sprzedazi Produkcja tancuch Razem 1999 2000 2001 2002 2002 2003
Zarzadcza  marketing dostaw  oszczednosci
zidentyfikowane

Zrédto: Kolaja & Partners

Zwrot z inwestycji
W zaangazowanie
Kolaja & Partners

w przeprowadzenie projektu
optymalizacji operacyjnej
Opoczno S.A. wyniost
w 2002 roku 656%

Kolaja
9
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Gtownym celem restrukturyzacji byto zwiekszenie wartosci Opoczno S.A.
przed odsprzedaniem akcji

\
OPOCZNO S.A. - PRZYKLAD RESTRUKTURYZACJI Q"
PO PRYWATYZACJI DLA FUNDUSZU PRIVATE EQUITY (2/2) 0’
opoczno
Gléwne problemy [ﬁ] . . Gléwne
(Klient przed @@éj gt’;vrr::tv: glftwu ?;zlzcji @§ osiagniecia _@
restrukturyzacja) &5 (Klient obecnie)
* Przerost zatrudnienia * Autokratyczny styl * Wysoka efektywnos¢
« Niskie umiejetnosci zarzadzania operacyjna
w obszarze sprzedaz/ * Brak przyzwyczajenia * ROCE powyzej 20%
marketing kierownictwa Sredniego

* Wysoka rentownosc¢

szczebla do samodzielnego

* Systematycznie malejgca podejmowania ryzyka (ROCE>18%)
rentownos¢ (ROCE i decyzji
bliskie 0%)
W rankingu ,Lista
500 najcenniejszych
przedsiebiorstw 2003 roku
5 w Polsce” opracowywanym ’
og? przez Rzeczpospolitg ”
& Opoczno S.A. zajeto ’
190 miejsce! Rok wczesniej ’
Spotka zajmowata
OPOCZNO SA. 391 miejsce OpoczIno

. Kolaja
Zrédio: Kolaja & Partners & Partners 10
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Restrukturyzacja serbskiego producenta sokéw Fresh & Co. stanowita szczegolne
wyzwanie ze wzgledu na specyficzne lokalne uwarunkowania

FRESH & CO. - PRZYKLAD RESTRUKTURYZACJI
PO PRYWATYZACJI DLA INWESTORA PRYWATNEGO

Gtéwne problemy @4 Gléwne wyzwania @@ Gléwne

(Klient przed &V . osiggniecia
restrukturyzacja) &5 e e (Klient obecnie)
e Zorganizowany ,wyptyw” * Autokratyczny styl * QOdroczenie ptatnosci przez
towarow na szkode spotki zarzadzania Sprzedazg gtbwnych dostawcow
* Przeinwestowanie * Brak przyzwyczajenia * Usprawnienie tancucha
skutkujgce brakiem kierownictwa Sredniego dostaw (planowanie
ptynnosci (finansowanie szczebla do samodzielnego sprzedazy, produkcji
srodkow trwatych poprzez podejmowania ryzyka i zakupow)
wzrost zobowigzan i decyzji
handlowych
yeh) * Wszystkie(!) decyzje
* Brak strategii rozwoju podejmowane przez
wiasciciela

Projekt w trakcie

realizacji

. Kolaja
Zrédio: Kolaja & Partners & Partners 11




0593_051025WA_0365

Restrukturyzacja Stolarki Wotomin to przyktad wprowadzania zmian
w warunkach rozproszenia akcjonariatu

STOLARKA WOLOMIN - PRZYKLAD RESTRUKTURYZACJI Fitf,m: z ?ran_iy
PO PRYWATYZACJI W WARUNKACH LEASINGU PRACOWNICZEGO vdowtane]

Gtéwne problemy @g Gléwne wyzwania §§ Gléwne

(Klient przed & - osiagniecia G
restrukturyzacja) & P8 OS] (Klient obecnie)
* Niska kultura pracy (staba * Skonfliktowani wtasciciele * Redukcja kosztow
motywacja i niska sktonnosc¢ . o L . zakupowych (okoto 5-7%
do brania odpowiedzialnosci) Er!r;r:]as(t))v?lsz+ynn030| wartosci sprzedazy)
* Malejacy udziat nk * Znaczaca poprawa jakosci
Jacy tdziar w rynku * Pracownicy zastraszeni wyrotz>2w Poprawa | !
* Brak wiarygodnej informacji przez odwotanego prezesa
zarzadczej (jednego z wiascicieli) * Redukcja zatrudnienia 0 22%

Projekt w trakcie

realizacji

. Kolaja
Zrédio: Kolaja & Partners & Partners 12




0593_051025WA_0365

Faza wdrozenia rézni sie od fazy diagnostycznej, gdyz stawia przed zespotem

restrukturyzacyjnym zupetnie inne wyzwania

STOPIEN TRUDNOSCI WPROWADZANIA ZMIAN (1/2)

Metodyczne weniowe/‘

Wewnetrzne

Rynkowe

Zrédto: Kolaja & Partners

O.

Optymalizacja fancucha
dostaw

(opracowanie
optymalnego modelu)

Optymalizacja
zatrudnienia

(Wyliczenie optymalnego
poziomu zatrudnienia)

Segmentacja klientow

Budowa dziatu
marketingu
(organizacja i systemy
motywacyjne)

* Optymalizacja tancucha
dostaw
(implementacja)

* Optymalizacja
zatrudnienia
(redukcje zatrudnienia)

O * Kampania reklamowa

* Budowa dziatu
marketingu
(podniesienie
umiejetnosci)

/Faza wdroienia\

rézni sie od fazy
diagnostycznej,
gdyz stawia
przed zespotem
restrukturyza-

cyjnym zupetnie

Q‘me wyzwania /

Kolaja
& Partners
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Restrukturyzacja jest najwiekszym wyzwaniem, gdy firma jest wtasnoscig pracowniczg

STOPIEN TRUDNOSCI WPROWADZANIA ZMIAN (2/2)

QO Niski
O Sredni
‘ Wysoki
Wiasciciel
Branzowy

Fundusz PE/VC

Wiasciciel
prywatny

Wiasnosé
pracownicza

@ o &G O
@ o o &
®@ & O O
®@ & O O
® O O &
@ & O &
® &G o O

Redukcja Zmiany Efektywnos¢ Efektywnos¢ Rozwoj Rozwoj Outsourcing
zatrudnienia  zarzadzania produkcji tancucha sprzedazy marketingu
dostaw

Projekt restrukturyzacyjny

. Kolaja
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zwykle szereg korzysci
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Przeprowadzanie restrukturyzacji wspoélnie z doswiadczonym partnerem przynosi

RESTRUKTURYZACJA PO PRYWATYZACJI - GLOWNE WNIOSKI

Transfer
umiejetnosci

Mniejsze ryzyko
niepowodzenia

Zrédio: Kolaja & Partners

Dodatkowa
motywacja dla
kierownikow

Wiedza
w konkretnych
obszarach

Zewnetrzne
wsparcie
restrukturyzaciji

Skrécenie czasu
restrukturyzacji

»Koziot ofiarny”
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Zarzgdzanie tymczasowe jest zwykle najszybszg i najbardziej efektywng formg
restrukturyzacji

ZWROT Z INWESTYCJI W ZESPOL KOLAJA & PARTNERS

W procentach

1.000

600

Wdrozenie
zalezne od
kierownictwa firmy

v

Doradztwo

Doradztwo/ ) Zarzadzanie
. na etapie
diagnostyka . tymczasowe
wdrozenia

Kolaja

& Partners

. Kolaja
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Jesli jestescie Panstwo zainteresowani naszymi ustugami, prosimy o kontakt
z Leszkiem J. Wasilewskim

INFORMACJE TELEADRESOWE

Leszek J. Wasilewski
Partner

Kolaja & Partners Sp. z 0.0.
Ul. Mysia 5
00-496 Warszawa

Tel: +48 22 596 52 00
Fax: +48 22 596 52 01
Kom.: +48 600 254 425
E-mail: Leszek.J.Wasilewski@kolajaandpartners.com

Kolaja




