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Wstep

Utworzona z inicjatywy wtadz miasta Krakowa grupa kapitatowa krakowskich
przedsiebiorstw komunalnych jest jednym z nielicznych tego typu zwigzkow kapi-
tatowych w sferze polskiej gospodarki komunalnej. Krakowski Holding Komunalny
Spotka Akcyjna w Krakowie (KHK), utworzony w 1996 r. [Uchwata nr LV/488/96
Rady Miasta Krakowa z dnia 10 lipca 1996 r.], jest pierwsza i jak dotad jedyna grupa
kapitatowa w Polsce posiadajaca status podatkowej grupy kapitatowej w rozumie-
niu przepisow ustawy o podatku dochodowym od 0s6b prawnych. KHK to spotka
integrujaca podmioty dziatajace w sferze ustug komunalnych na terenie Gminy
Miejskiej Krakow, w ktorych — jako spotka dominujaca — posiada 100% udziatow.
Grupg kapitatowa tworza nastepujace podmioty:
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— Miejskie Przedsigbiorstwo Energetyki Cieplnej Spotka Akcyjna,

— Miejskie Przedsigbiorstwo Komunikacyjne Spotka Akeyjna,

— Miejskie Przedsigbiorstwo Wodociggéw i Kanalizacji Spotka Akcyjna,

— Agencja Rozwoju Miasta Spotka Akcyjna.

Miejskie Przedsigbiorstwo Oczyszczania Sp. z 0.0. (MPO) jest spo6tka istnie-
jaca od 1993 r. [Uchwata nr XCI/588/93 Rady Miasta Krakowa z dnia 20 sierpnia
1993 r.] i dziala w obszarze zwigzanym z gospodarka odpadami i oczyszczaniem
miasta. Aktualnie MPO jest odpowiedzialne za zarzadzanie gospodarka odpadami
oraz utrzymanie czystosci w Gminie Miejskiej Krakéw w sezonie letnim i zimowym.
KHK jest wlascicielem Zaktadu Termicznego Przeksztatcania Odpadow, ktdry stano-
Wi ostatnie ogniwo realizowanego od lat systemu gospodarki odpadami w miescie.
Powstata instalacja, oprocz termicznego przeksztalcania frakceji resztkowej zmiesza-
nych odpadéw komunalnych, ma rowniez produkowac¢ energie elektryczng i cieplna
z odpadow komunalnych. Od momentu powstania KHK i MPO sg jednoosobowymi
spotkami Gminy Miejskiej Krakow, przy czym MPO dziata poza grupa kapitatowa
tworzona przez KHK.

Celem niniejszego artykulu jest wskazanie czynnikow majacych wplyw na
wybor modelu przejecia MPO przez KHK. Zostang przedstawione kryteria oceny
scenariuszy przejecia oraz za pomocg analizy wielokryterialnej zostanie dokonany
wybor optymalnego modelu wspodtdziatania KHK i MPO. W badaniach wykorzy-
stano metod¢ poglebionej analizy zrodet literatury, analiz¢ wielokryterialng oraz
metod¢ dedukcji. W ramach badan empirycznych zostanie zweryfikowana hipoteza
moéwiaca o tym, ze modele nabycia MPO przez inkorporacje oraz aport udziatow
sa najbardziej optymalnymi rozwigzaniami ze wzglgdu na korzysci wynikajace ze
wspotdziatania spotek, przy jednoczesnym wyeliminowaniu ryzyka zwigzanego
z finansowaniem transakcji. Analiza wielokryterialna, uwzgledniajaca praktyczne
aspekty analizowanych modeli, potrafi wskaza¢ jedna, najlepsza metod¢ nabycia
MPO przez KHK, ktora bedzie mozliwa do zastosowania w praktyce.

1. Modele przejecia

Zgodnie z aktualnym nurtem teorii ekonomii podstawowym celem jednostki
gospodarczej jest maksymalizacja jej wartosci rynkowej. Podazajac za koncep-
cja maksymalizacji, wyr6znia si¢ dwie strategie pozwalajace na jej osiagniecie, tj.
strategie wzrostu wewnetrznego i strategiec wzrostu zewngtrznego [Jagoda, 1995,
s. 44-45]. Obydwa rodzaje wzrostu nie wykluczaja si¢ wzajemnie, Wrecz przeciw-
nie — moga by¢ wykorzystywane rownoczesnie. Wzrost wewnetrzny, jak nazwa
wskazuje, nastgpuje w obrebie jednostki, w ramach jej dotychczasowej struktury.
Polega on na stopniowym i cigglym zwigkszaniu potencjatu jednostki dzigki roz-
budowie dotychczas posiadanych lub tworzeniu nowych zdolnosci produkcyjnych
i handlowych [Ambukita, 2014, s. 720]. Wzrost zewnetrzny polega natomiast na
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roéznych rodzajach wspotdziatania jednostki z innymi podmiotami. Wspoldziatanie
moze przybraé¢ charakter swobodny, kooperacyjny albo charakter $cisly, zazyty,
wynikajacy z powigzan wilascicielskich. Wybdr pomigdzy tymi sposobami rozwoju
dokonywany jest z uwzglednieniem czterech glownych grup czynnikéw: cechy
sektora, w ktérym dziata jednostka; sktonno$ci jednostki do wzrostu zewnetrznego;
wzgledow taktycznych; rynkowej dostgpnosci aktywow [Strategor, 2000, s. 179].
W wypadku cech sektorowych tym, co wptywa na wybor drogi wzrostu, jest stopien
dojrzatosci danego przedsigbiorstwa. Przyjmuje si¢, ze w fazie dojrzewania oraz
w fazie wzrostu jednostki decyduja si¢ na wzrost wewnetrzny. W fazie dojrzatosci
korzystajg z obu tych drog réwnolegle [Hook, 2002, s. 7-9]. Na sktonnos$¢ jednostki
do wzrostu zewngtrznego ma wptyw posiadana przez jednostke wiedza i do§wiad-
czenie, a takze predylekcja kierownictwa do jednej z dwdoch mozliwosci wzrostu
[Frackowiak, 2009, s. 20-22]. Ostatnim z wymienionych obszarow wptywajacych
na wybor metody wzrostu firmy jest rynkowa dostepnosé aktywow. Przedsigbior-
stwa sg Swiadome trudnosci, a czgsto tez niemoznosci zakupu pewnych sktadnikow
majatku. Trudnosci te wynikaja z ograniczonej podazy danego sktadnika lub jego
specjalistycznego charakteru [Szczepankowski, 2000, s. 23]. Nalezy pamigtac o tym,
ze wybor pomiedzy strategiag wzrostu zewngtrznego a wewngtrznego lub ich kom-
binacji jest wysoce zindywidualizowany. Strategia wzrostu jest ptynna i zmienia
si¢ w zaleznoS$ci od fazy zycia przedsigbiorstwa, w zwigzku z tym kazdorazowo
powinna by¢ doglebnie analizowana. Szczegolna ostrozno$¢ powinna by¢ zachowana
przy podejmowaniu decyzji o wzro$cie zewnetrznym. Wzrost zewnetrzny moze by¢
zaakceptowany tylko, gdy korzysci, jakie przyniesie, sa wigksze niz mozliwe do
osiagnigcia na drodze wzrostu wewngtrznego. Caty czas przedsiebiorstwo powinno
mie¢ na uwadze, ze fuzja lub przejgcie to transakcja wigzana, gdzie nabywane sa
zardwno silne, jak i stabe strony drugiego podmiotu, pozadane aktywa, ale takze te
wymagajace restrukturyzacji. Nie jest to tylko i wylacznie nabycie korzysci, gdyz
zakup niesie ze soba szanse i zagrozenia [Frackowiak, 2009, s. 24].

Nabycie drugiego podmiotu moze nastgpi¢ na dwa sposoby: jako przejgcie tej
jednostki lub potaczenie si¢ z nig. W ramach tego gtownego podziatu wyrdznia
si¢ jeszcze: 1) z grupy potaczen — fuzje i inkorporacje, 2) z grupy przeje¢ — zakup
istniejagcych akcji, zakup przedsi¢biorstwa lub czgsci jego majatku, uczestnictwo
w podniesionym kapitale wlasnym przez objgcie nowych akcji, wystapienie ze
spotki wspolnika przez umorzenie kapitatu, zakup zobowigzan i ich konwersj¢ na
kapital wlasny, petnomocnictwo, prywatyzacje, wspdlne przedsigwzigcie, dzierzawe
[Frackowiak, 2009, s. 28].

W literaturze przedmiotu, ze wzglgdu na charakter transakcji, wyrdznia si¢ m.in.
nabycia poziome, pionowe, koncentryczne i konglomeratowe. W wypadku nabycia
poziomego (horyzontalnego) podmiot przejmowany/taczacy si¢ dziala w tej same;j
branzy, a potgczenie ma przynies¢ korzysci skali oraz zwiekszenie pozycji monopo-
listycznej na rynku. Nabycie pionowe (tj. wertykalne) dotyczy podmiotéw bedacych
kolejnymi ogniwami w tancuchu wartosci dodanej. Korzy$cia ma by¢ osiagnigcie
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efektu synergii i posiadanie w swojej strukturze coraz wickszego zakresu ciagu
technologicznego [Frackowiak, 2009, s. 29]. W wypadku faczenia koncentrycznego
dochodzi do nabycia spotek oferujgcych ustugi badz produkty komplementarne,
dziatajace w tej samej lub pokrewnej branzy. Celem nabycia koncentrycznego jest
dywersyfikacja ryzyka dziatalnosci operacyjnej. Potaczenia konglomeratowe dotycza
przedsiebiorstw, ktore dziataja w rdznych branzach i na réznych rynkach, nie sa ze
sobg powigzane technologicznie ani nie wytwarzaja podobnych produktow i ushug.
Jest to potaczenie kapitatlowe i organizacyjne partneréw strategicznych. Ten model
stosowany jest w jednostkach dziatajacych wieloptaszczyznowo, ktoére pragna po-
szerza¢ swojg dziatalnos$¢ o kolejne nowe branze [Krzysztofek, 2013]. Cechg cha-
rakterystyczng potaczen konglomeratowych jest zachowanie autonomii i swobody
w prowadzeniu dziatalno$ci operacyjnej przez nabywane przedsi¢gbiorstwo.

Dziatalno$¢ grupy kapitatowe;j, ktora wspottworzy KHK, obejmuje swoim zakre-
sem prawie caly sektor ustug komunalnych na terenie Gminy Miejskiej Krakow. Pla-
nowanemu nabyciu MPO mozna przypisac¢ cechy nabycia pionowego, jezeli spojrzy
si¢ na KHK w ujeciu waskim. Z kolei, jezeli przyja¢ ujecie szerokie, tj. KHK jako
grupe kapitatowa, to bedziemy mie¢ nabycie rownoczesnie o charakterze pionowym,
poziomym i koncentrycznym, a w pewnej czesci nawet konglomeratowym. Jest to
rowniez nabycie o charakterze strategicznym. Nabycia strategiczne maja stuzy¢
do realizacji dtugookresowych celéw strategicznych jednostki [Frackowiak, 2009,
s. 31]. W wypadku KHK celem takim jest m.in. dostarczanie jak najlepszej jakosci
ushug mieszkancom z zastosowaniem mozliwie niskiej ceny. Integracja dziatan
tych dwéch podmiotow i uzyskany w ten sposob efekt synergii maja spowodowac
osiagniecie celow strategicznych.

Kazdemu dziataniu zawsze towarzyszy motyw. Tak samo podj¢ta decyzja o roz-
woju zewngtrznym jednostki i wybor konkretnego przedsigbiorstwa posiada powod
iuzasadnienie. W literaturze przedmiotu motywy zwigzane z nabyciem przedsicbior-
stwa sg dzielone na cztery grupy: techniczne i operacyjne, rynkowe i marketingowe,
finansowe oraz menedzerskie [Frackowiak, 2009, s. 32]. Motywy techniczne i ope-
racyjne to dazenie do zwigkszenia operacyjnej efektywnosci przedsigbiorstwa. Cel
ten mozna osiagnac, zwigkszajac efektywno$¢ zarzadzania oraz za pomoca synergii
operacyjnej. KHK posiada wiedz¢ i doswiadczenie, ktore mogag zosta¢ wykorzystane
do zwigkszenia efektywno$ci zarzadzania w MPO, a synergia operacyjna moze zo-
sta¢ osiagnigta dzigki korzysciom skali, komplementarno$ci zasobdw i umiejetnosci
oraz ograniczeniu kosztow transakcyjnych. Motywami KHK naleZacych do grupy
motywow rynkowych i marketingowych sa: zwigkszenie warto$ci dodanej (zwigzane
z nabyciem pionowym), dywersyfikacja ryzyka dziatalno$ci oraz wejscie w nowe
obszary dzialalno$ci. Nabycie MPO przez KHK jest tez umotywowane finansowo.
Powodem do nabycia jest mozliwo$¢ zwigkszenia zdolnosci do zadluzenia, obnizenie
kosztu kapitalu oraz wykorzystanie nadwyzki finansowej. Nie wystepuja natomiast
motywy menedzerskie, do ktorych zalicza si¢ np. wzrost wynagrodzen i prestizu
kadry zarzadzajacej czy zwigkszenie swobody dziatania [Rozwadowska, 2012, s. 25].
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Z zasady wystepujg one, gdy kadra kierownicza pragnie zwigkszy¢ wtasne korzysci,
a nie korzysci wiascicieli [Czerwonka, 2010, s. 32]. W rozwazanym przykladzie
wynika to ze specyfiki KHK, gdzie celem kadry zarzadzajacej jest dobro klientow

(mieszkancow), wysoki standard ustug, a nie zysk sam w sobie.

Na etapie podejmowania decyzji o nabyciu nalezy wzia¢ pod uwage szeroko
pojete podstawy instytucjonalne fuzji i przejec¢ przedsiebiorstw. W Polsce regulacje
prawne w zakresie nabycia sg zawarte m.in. w Kodeksie spotek handlowych, Kodek-
sie pracy, ustawie o podatku od towarow i ustug, ustawie o podatku dochodowym
od osob prawnych, a takze w ustawie o rachunkowosci. Nalezy jednak pamigtac,
ze kazda transakcja nabycia ma unikatowy charakter i moze podlega¢ wielu innym
aktom prawnym ze wzgledu na specyfike podmiotéw biorgcych w niej udziat. Jed-
nostka rozwazajaca nabycie innego podmiotu najpierw okresla ekonomiczne korzysci
tej transakcji in genere. Kolejnym etapem w procesie decyzyjnym jest ustalenie,
jakim regulacjom prawnym podlega¢ bedzie transakcja, czy te regulacje sg neutralne
wzgledem transakcji, a jezeli nie sg neutralne, to czy ich wptyw jest negatywny czy
pozytywny oraz czy jest on na tyle silny, ze staje si¢ kryterium przy podejmowaniu
decyzji, np. w zaleznosci od wyboru formy objecia kontroli nad przedsigbiorstwem
moga powsta¢ zobowigzania lub korzysci podatkowe [Frackowiak, 2009, s. 144].
W przypadku KHK wylonity si¢ cztery mozliwe modele nabycia MPO. Trzy formy
przejecia: sprzedaz przedsigbiorstwa (oznaczone dalej jako W1), sprzedaz zorga-
nizowanej czgsci przedsiebiorstwa (W2) oraz aport udziatéw (W4), a takze jedna
forma potaczenia: inkorporacja (W3). W badaniach zostal uwzgledniony wariant
WO, prezentujacy utrzymanie stanu obecnego'. Sprzedaz przedsigbiorstwa lub jego
zorganizowanej czesci to zakup aktywow MPO przez KHK i wprowadzenie ich
do ksigg rachunkowych w postaci zwigkszenia majatku. MPO pozostaje poza gru-
pa kapitatowa, a ,,przedsigbiorstwo” zwigzane z dziatalnos$ciag w sferze odpadow
przechodzi w struktury KHK, nie nast¢puje zmiana osoby wiasciciela. Przy aporcie
udzialow nastepuje zmiana wilasciciela, staje si¢ nim KHK. MPO zachowuje swoja
podmiotowo$¢ prawng oraz caly majatek w swoich strukturach. Proces potaczenia
przez inkorporacj¢ polega na potaczeniu KHK z MPO i wykres§leniu MPO z reje-
stru przedsigbiorcow. Zmianie ulega tez struktura wiascicielska — dotychczasowy
wiasciciel MPO obejmie akcje nowej emisji KHK (tutaj: Gmina Miejska Krakow).

W dalszej czgsci artykutu zostanie zweryfikowana hipoteza méwigca o tym, ze
modele nabycia MPO przez inkorporacje (W3) oraz aport udziatow MPO do KHK
(W4) sa najbardziej optymalne ze wzgledu na korzysci wynikajace ze wspotdziatania
spolek przy jednoczesnym wyeliminowaniu ryzyka zwigzanego z finansowaniem
transakcji, ktore wystepuje w modelach sprzedazy przedsiebiorstwa (W 1) oraz sprze-

dazy zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa (W2).

' Zostal on przyjety celem oceny efektow przyjecia poszczegodlnych rozwigzan w odniesieniu do

sytuacji wyjsciowej.
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2. Metody wyboru optymalnego modelu

Projekty realizowane przez spotki komunalne dziatajace na styku intereséw pu-
blicznych i prywatnych sg oceniane z réznych perspektyw [Ejersbo, 1996]. Do oceny
tych projektéw niejednokrotnie stosuje si¢ analiz¢ wielokryterialna, np. spotki zarza-
dzajace rezerwatami przyrody w Campeche w Meksyku byty oceniane w oparciu o 15
glownych kryteridow zwigzanych z ochrong srodowiska, efektywnoscia ekonomiczna,
rozwojem spotecznym, a takze aspektami prawnymi [Garcia-Marmolejo, Escalona-
-Segura, Van Der Wal, 2008]. W przypadku polaczen spotek publicznych istotnym
czynnikiem sg takze zobowigzania i relacje z pracownikami [Linde, Schalk, 2006].
Na role aspektow prawnych zwracaja uwage Lee Min-Yang oraz Braden [2008]
w badaniu fuzji i potaczen spotek wodociagowych. Raju i Pillai [1999] przedstawiaja
oceng projektu systemu melioracyjnego w Indiach (5 wariantow projektowych) za
pomocy analizy wielokryterialnej odwolujacej si¢ nie tylko do kryteridw ilosciowych

badajacych efektywno$¢ projektow, ale tez do aspektéw spolecznych.

Zaproponowane modele potaczen spotek komunalnych KHK i MPO dzialajacych
w Krakowie zostang ocenione pod wzgledem formalno-prawnym, podatkowym, finan-
sowym oraz spotecznym. W przypadku spotek komunalnych KHK i MPO istotna jest
rowniez efektywnos$¢ procesu zarzadzania odpadami i jego zgodnos¢ z zatozeniami
przyjetymi dla wojewddztwa matopolskiego. Dodatkowo w analizie uwzgledniono
doswiadczenie podmiotéw. Zaproponowane kryteria oceny nie wskazuja jednoznacz-
nie optymalnego modelu wspotdziatania KHK 1 MPO, np. zmiana status quo, czyli
niezaleznego dziatania KHK i MPO (W0), moze doprowadzi¢ do powstania ryzyka
zwrotu dotacji unijnych lub do zaptacenia wysokich odszkodowan pracownikom.
Jednoczesnie potaczenie spotek (modele W1-W4) powinno wptyngé¢ na poprawe
efektywnosci procesu zarzadzania odpadami w miescie. Zatem niezalezne dziatanie
KHK i MPO otrzyma wyzsza oceng dla kryterium aspekty formalno-prawne, podczas
gdy potaczenie spotek bedzie lepiej ocenione na skali kryterium zarzadzanie odpadami.
Ze wzgledu na réznorodnos$¢ uwzglednionych kryteriéw i brak jednoznacznej zgodnej
oceny rozwazanych scenariuszy wybor optymalnego modelu dziatania KHK i MPO

w Krakowie zostanie dokonany za pomocg analizy wielokryterialne;j.

3. Wyniki wielokryterialnej analizy porownawczej

Celem porownania zaproponowanych modeli przejgcia W0-W4 zastosowa-
no procedure wielokryterialnej analizy porownawczej, w ktorej ranking koncowy
otrzymujemy w wyniku prostej procedury rachunkowej opartej na poréwnaniach
parami kryteriow [Btaszczyk, Trzaskalik, 2007; Cie§lukowski 2013]. Przedstawione
wyniki analizy wielokryterialnej sg czescig ekspertyzy dotyczacej modelu przejecia
spotki MPO przez KHK, wykonanej przez Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie

w grudniu 2016 r. [Andrzejewski i in., 2016].
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3.1. Ustalenie wag kryteriow glownych

Celem kompleksowej oceny analizowanych wariantow W0-W4 uwzgledniono
aspekty formalno-prawne, aspekty podatkowe, analize finansowa, zarzadzanie odpa-
dami, aspekt spoleczny oraz do§wiadczenie podmiotow. Wagi kryteridw gtownych
zostaly ustalone przez poréwnywanie ich parami, a wyniki przedstawiono w tab. 1.
Algorytm wypelnienia tabeli opiera si¢ na regule, ze jezeli kryterium w pierwszej
kolumnie jest wazniejsze w ocenie eksperckiej niz odpowiednie kryterium w pierw-
szym wierszu, to w komorce wyznaczonej przez analizowany wiersz i kolumne
wpisuje si¢ liczbe 1, w przeciwnym wypadku jest to 0. W konsekwencji, jezeli ma-
cierz zostanie ustalona w dolnym trdjkacie, to wartosci w gornym trojkacie sg juz
zdeterminowane, tzn. jezeli w danej komorce jest 1, to w komoérce o zamienionych
numerach wiersza i kolumny powinna by¢ warto§¢ 0 i odwrotnie. Na przekatnej
znajduja si¢ 1. Nastgpnie wyznacza si¢ sumy warto$ci w wierszach macierzy i przez
ich skalowanie (podzielenie przez sum¢ sum) wyznacza si¢ wagi.

Tab. 1. Macierz wag

2. Do-
1. Aspekty Swiadcze- 3 Zar‘za(- 4. Analiza | 5. Aspekt | 6. Aspekty Suma Waga
formalno- . dzanie punk-
nie pod- . | finansowa | spoteczny. | podatkowe . (W %)
-prawne L odpadami tow
miotow
. Aspekty 1 1 1 1 1 1 6 | 2857
formalno-prawne
2. D0§w1,adczeme 0 1 0 0 0 0 1 476
podmiotow
3. Zarzadzanie 0 1 1 0 1 0 3| 1429
odpadami
4. Analiza 0 1 1 1 1 0 4 19,05
finansowa
- Aspekt 0 1 0 0 1 0 2 | 952
spoteczny
6. Aspekty
podatkowe 0 1 1 1 1 1 5 23,81
SUMA 21 100,00

Zrédto: obliczenia wiasne.

Wagi zostaty przedstawione w ostatniej kolumnie tab. 1. Najwazniejszym kryte-
rium sg aspekty formalno-prawne z waga 28,57%, nastgpnie aspekty podatkowe z waga
23,81%, analiza finansowa z waga 19,05%, zarzadzanie odpadami z waga 14,29%,
aspekt spoteczny z waga 9,52% oraz doswiadczenie podmiotow z waga 4,76%.

3.2. Oceny kryteriow gléwnych
Wariant WO — niezalezne dziatanie MPO i KHK — otrzymat najwyzszg warto$¢

dla kryterium gtéwnego aspekty formalno-prawne. W ramach tego kryterium
rozwazano takie kryteria czastkowe, jak: ryzyko zwrotu dotacji unijnych, ryzyko
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powstania zobowigzan wobec pracownikow MPO wynikajacych z powodu zmiany
pracodawcy, utrata osobowosci prawnej przez MPO, konsolidacja ustug komunal-
nych, odptatnos¢ transakcji przejgcia. Oceny pozostatych wariantow od W1 do W4
znajduja si¢ w tab. 22.

Kolejne kryterium gtoéwne to doSwiadczenie podmiotow. W ramach tego
kryterium najlepszymi wariantami okazaty si¢ W1 — sprzedaz przedsigbiorstwa
oraz W3 — polgczenie spotek przez przejecie. W ocenie wariantow brano pod uwa-
ge doswiadczenie w nastgpujacych obszarach: zarzadzanie kapitalem obrotowym,
koordynacja przedsiewzie¢ inwestycyjnych, polityka jako§ciowa podmiotow.

Wariant W4 — aport udziatdw MPO do KHK — otrzymal najwyzsza oceng w ra-
mach kryterium zarzgdzanie odpadami. W ramach tego kryterium warianty byty
oceniane pod wzgledem:

— zapewnienia wykonania zobowigzan polityki odpadowej w zakresie pozio-
moéw odzysku i recyklingu oraz ograniczenia sktadowania frakcji biodegra-
dowalne;j,

— odzysku energii z odpadoéw, zgodnego z wymaganiami ochrony §rodowiska
1 priorytetami hierarchii postgpowania z odpadami,

— zmniejszenia ilosci wszystkich odpadéw kierowanych na sktadowiska odpa-
dow,

— zwigkszenia §wiadomosci spoleczenstwa w dziedzinie wtasciwego gospoda-
rowania odpadami.

W ramach kryterium gtownego: analiza finansowa, warianty od W0 do W5
oceniano za pomoca wartosci wskaznikéw rentownosci, ptynnosci, zadtuzenia i efek-
tywnosci operacyjnej. Najwyzsza ocen¢ uzyskat wariant W1 — sprzedaz przedsig-
biorstwa.

Oceny w ramach kryterium aspekt spoteczny zostaly wyznaczone na pod-
stawie wynikow badania kwestionariuszowego, w ktorym badano opinie na temat
efektywnosci finansowej, jakosci swiadczonych ustug, bezpieczenstwa systemu
oraz dotyczace wplywu na srodowisko. W badaniu pytano respondentow o oceng
uproszczonej wersji wariantow, tzn. scenariusz, w ktorym zadania zwigzane z za-
rzadzaniem odpadami bytyby czgsciowo realizowane przez MPO i czg¢§ciowo przez
KHK (wariant WO0) lub bytyby realizowane przez KHK (warianty W1-W4). Lepiej
zostaty ocenione modele, w ktorych MPO byltoby czescig KHK (warianty W1-W4).

W ramach kryterium gtownego aspekty podatkowe poszczegdlne warianty
oceniano pod wzgledem wystepowania podatku dochodowego od oséb prawnych
(CIT), podatku od towaroéw i ustug (VAT), podatku od czynnosci cywilnoprawnych
(PCC). Najlepszym wariantem pod wzgledem aspektow podatkowych okazat si¢
wariant WO.

2 Doktadne oceny dla kryteriow czastkowych znajduja si¢ w: [Andrzejewski i in., 2016].
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Tab. 2. Oceny wariantow

Kryterium gtowne WO ! w2 w3 W4 | Srednia | Odchylenie standardowe
Aspekty formalno-prawne 13 8 9 10 12 10,4 2,074
Doswiadczenie podmiotow 5 9 6 9 8 7.4 1,816
Zarzadzanie odpadami 10 9 8 10 11 9,6 1,140
Analiza finansowa -1 4 1 3 3 2,0 2,000
Aspekt spoteczny 11,93 15,6 15,6 15,6 15,6 14,8 1,641
Aspekt podatkowy 9 5 8 8 6 72 1,643

Zrodto: obliczenia wihasne.

Dla kazdego kryterium wyznaczono odchylenie standardowe i $rednia, ktore
zostaty przedstawione w dwoch ostatnich kolumnach tab. 2. Celem wyznaczenia
optymalnego wariantu dokonano standaryzacji ocen wewnatrz poszczegdlnych
kryteriow. Zabieg standaryzacji pozwolit wyeliminowa¢ wplyw liczby kryteriow
czastkowych wewnatrz danego kryterium gtéwnego oraz réznych jednostek skali.

3.3. Ewaluacja wariantow

W ostatnim kroku analizy dla kazdego wariantu wyznaczono $redniag wazona
wynikow dla poszczegdlnych kryteridow gtdéwnych po standaryzacji, z wagami wy-
znaczonymi w tab. 1. Uzyskane $rednie wazone stanowig finalng ewaluacj¢ rozwaza-
nych wariantow — wyniki analizy wielokryterialnej zostaly przedstawione na rys. 1.

Wartosci wariantéw W0-W1
0.500
0.400
0.300
0.200
0.100
0.000
-0.100
-0.200
-0.300
-0.400
-0.500

WO W3 w4 M Srednie wazone

Rys. 1. Wyniki analizy wielokryterialne;j

Zrodto: obliczenia wiasne.

Wariant W4 z wynikiem 0,376 okazat si¢ by¢ najlepszym rozwigzaniem z roz-
wazanych wariantow. Kolejnym w rankingu rozwigzaniem jest potaczenie spotek
przez przejecie (W3) z wartoscig 0,291. Warianty W4 oraz W3 zostaly lepiej ocenione
niz status quo, czyli niezalezne dziatanie MPO 1 KHK (WO0), ktére uzyskato $red-
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nig 0,150. Warianty polegajace na sprzedazy przedsigbiorstwa (W1) lub sprzedazy
zorganizowanej cze$ci przedsigbiorstwa (W2) uzyskaty wyniki w analizie gorsze
od wariantu W0. W1 uzyskato wynik -0,450, a W2 — wynik -0,367. Warianty W4
oraz W3 otrzymaty najwyzszy wynik ze wzgledu na relatywnie wysokie warto$ci
na skalach kazdego z rozwazanych kryteriow, co potwierdzito postawiong hipotezg.

Podsumowanie

Przeprowadzona analiza wielokryterialna pozwala na wybor optymalnego
wariantu wspotdziatania KHK i1 MPO, bedacych spétkami komunalnymi, dzieki
uwzglednieniu kryteriow majacych zasadniczy wptyw na zastosowanie i dalsze
funkcjonowanie danego modelu wspotdziatania spotek. W analizie wielokryterial-
nej uwzgledniono aspekty formalno-prawne z waga 28,57%, aspekty podatkowe
z waga 23,81%, analiz¢ finansowa z waga 19,05%, zarzadzanie odpadami z waga
14,29%, aspekt spoteczny z waga 9,52% oraz do§wiadczenie podmiotéw z waga
4,76%. Badane kryteria majg charakter zaréwno ilo§ciowy (np. analiza finansowa),
jak 1 jakosciowy (np. odbidr spoteczny). Na podstawie przeprowadzonej analizy
wielokryterialnej wariant polegajacy na aporcie udziatbw MPO do KHK (W4) okazat
si¢ najlepszym rozwigzaniem. Kolejnym w rankingu rozwigzaniem jest potaczenie
spolek przez przejecie (W3). Warianty W4 oraz W3 zostaly lepiej ocenione niz sta-
tus quo, czyli niezalezne dzialanie MPO 1 KHK (W0), co potwierdza postawiona
hipotezg. Warianty polegajace na sprzedazy przedsicbiorstwa (W1) lub sprzedazy
zorganizowanej cze$ci przedsigbiorstwa (W2) uzyskaty wyniki w analizie gorsze
od wariantu W0. Wariant W4 otrzymat najwyzszy wynik ze wzgledu na relatywnie

wysokie wartosci na skalach kazdego z rozwazanych kryteriow.

System zarzadzania ustugami uzyteczno$ci publicznej jest procesem ciaglym
i przewiduje sig, ze tylko w sytuacji koordynacji dziatan przez jeden podmiot (KHK)
bedzie on optymalnie budowany i zarzadzany. Uslugi powinny by¢ §wiadczone
stale, wszystkim mieszkancom, powinna je cechowa¢ wysoka jako$¢ i niskie ceny.
Konieczne jest takze sprostanie coraz bardziej restrykcyjnym wymogom prawnym
krajowym oraz unijnym oraz szeroko rozumianym oczekiwaniom spotecznym.
Uwzgledniajac roznorodne aspekty potaczenia MPO z KHK w ramach przeprowa-
dzonej analizy wielokryterialnej, najbardziej korzystnym wariantem okazat si¢ aport
udziatow. W przysztosci Urzad Miasta Krakowa moze rozwazy¢ réwniez wariant
zaktadajacy polaczenie spotek przez przejecie, ktory otrzymatl relatywnie wysokie

wyniki w przeprowadzonej analizie.
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Determinants and Methodology of Choosing the Model for Merger of Municipal

Companies (the Case of MPO and KHK)

The article presents different models for cooperation of two municipal companies MPO and KHK.
Multicriteria analysis is proposed as a method for selecting the optimal solution. As criteria affecting the
implementation and functioning of the analyzed models, formal and legal aspects, tax aspects, financial
analysis, waste management, social aspects and the experience of entities were taken into account. The
criteria proposed are both quantitative e.g. financial analysis and qualitative e.g. social acceptance. On the
basis of the multicriteria analysis, merger of companies by share apport of MPO to KHK and the acquisition

has proved to be the optimal solution.
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Determinanty i metodologia wyboru modelu laczenia dzialalnoS$ci spolek komunalnych
(na przykladzie MPO i KHK)

W artykule przedstawiono rézne modele dziatania spotek komunalnych MPO Sp. z 0.0. i KHK SA
oraz zaproponowano metod¢ wyboru optymalnego rozwigzania za pomocg analizy wielokryterialnej. Jako
kryteria majace wptyw na realizacj¢ i funkcjonowanie modelu uwzglgdniono aspekty formalno-praw-
ne, aspekty podatkowe, analiz¢ finansowa, zarzadzanie odpadami, aspekt spoleczny oraz dos§wiadczenie
podmiotéw. Zaproponowane kryteria majg charakter zarowno ilo§ciowy (np. analiza finansowa), jak
i jakosciowy (np. odbior spoteczny). Na podstawie przeprowadzonej analizy wielokryterialnej warianty
polegajace na aporcie udziatéw MPO Sp. z 0.0. do KHK SA oraz potaczenie spotek przez przejecie okazaty
si¢ optymalnym rozwigzaniem.
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