Pobrane z czasopisma Annales H - Oeconomia http://oeconomia.annales.umcs.pl
Data: 01/03/2026 03:02:43

ANNALES
UNIVERSITATIS MARIAE CURIE-SKLEODOWSKA
LUBLIN - POLONIA
VOL. XLVIIL 4 SECTIO H 2014

* Uniwersytet Marii Curie-Sktodowskiej w Lublinie, Zaktad Finanséw Podmiotow Gospodarczych
** Student kierunku Finanse i Rachunkowo$¢

JOANNA SWIERK*, SEBASTIAN BAJON**

Analiza procesu restrukturyzacji w PKP Intercity SA

The analysis of restructuring process of PKP (Polish State Railways) Intercity SA

Stowa kluczowe: restrukturyzacja, kryzys finansowo-organizacyjny, efektywnos¢

Keywords: restructuring, financial and organizational crisis, organization effectiveness

Wstep

Permanentne zmiany w gospodarce globalnej stawiajg przed przedsi¢biorstwami
coraz to nowsze i trudniejsze wyzwania, zwigzane gtdwnie z rosngca konkurencjg, nie
tylko krajowa, ale coraz cze¢sciej takze na szczeblu migdzynarodowym. Niestabilno$é
otoczenia i ciggle przeksztatcenia, jakim podlegaja podmioty gospodarcze uczestni-
czace w budowie rynku §wiatowego, sprawiaja, ze konieczne jest ich dostosowywanie
si¢ do tendencji, jakie w danym momencie panujg w gospodarce.

W niniejszym artykule odniesiono si¢ do restrukturyzacji przedsigbiorstwa,
czesto bedacej jedynym wyjsciem z kryzysu w danej firmie. Cel pracy stanowi
szczegblowa analiza programu naprawczego wdrozonego przez spotke PKP Intercity.
Zaprezentowano przestanki podjecia przez spotke dziatan restrukturyzacyjnych, cele,
jakie sformutowano w trakcie tworzenia planu naprawczego, oraz rezultaty i ocene
wdrozonych dziatan.
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1. Problem restrukturyzacji we wspoélczesnych uwarunkowaniach gospodarczych

Restrukturyzacja stata si¢ w ostatnich latach pojeciem wyjatkowo popularnym.
Niewatpliwie wigze si¢ to z nieustannymi zmianami gospodarczymi. Termin ,,restruk-
turyzacja”, jako potaczenie dwoch stow: to reconstruct (budowa¢ od nowa, tworzy¢
w nowej formie) i the structure (struktura), oznacza rekonstrukcje dotychczasowe;j
struktury przedsiebiorstwa [Karpinski, 1986, s. 20] — jest ona ponownie ksztattowa-
na, co prowadzi do modyfikacji powigzan migedzy elementami catego uktadu oraz

interakcji miedzy nimi.

Najczesciej restrukturyzacje definiuje si¢ jako ztozony proces bardzo istotnych,
nierzadko fundamentalnych zmian przeprowadzonych w przedsigbiorstwie. Ich cel
stanowi ksztaltowanie biezacych (operacyjnych) i dtugofalowych (strategicznych)
atrybutow $wiadczacych o jego odrgbnosci i podmiotowosci, pod katem zachodzgcych
w otoczeniu przeobrazen i potrzeb wewnetrznych samej firmy [Suszynski, 1999,
s. 67]. Restrukturyzacje mozna tez potraktowac¢ jako szeroko rozumiang zmiang
struktury zaréwno produkcyjnej, jak i organizacyjnej przedsigbiorstwa, ktora nalezy
rozpatrywac¢ w konteks$cie techniki, technologii, form organizacji produkcji, systemu
zarzadzania, a takze jego statusu prawno-ekonomicznego [Pelka, 1992, s. 10]. Ros-
naca liczba przedsigbiorstw na rynku, mnogo$¢ procesow restrukturyzacji utrudniaja
jednoznaczne i jednokierunkowe podejscie do omawianego zjawiska. Nie ulega wat-
pliwosci, ze przedsiebiorstwo, w ktdérym nastapito wyrazne zachwianie rownowagi
ekonomicznej, bedgce swoistym bodzcem pobudzajacym je do dziatania, zaczyna
poszukiwaé rozwigzan pozwalajacych na jej odzyskanie. Wdrazane sg nielatwe procesy,
ktore majg dostosowaé dany podmiot do ciggtych przeobrazen spotecznych i gospo-
darczych zachodzgcych w otoczeniu, zarowno mikro-, jak i makroekonomicznym.
Zabiegi te majg charakter dynamizujacy i pozwalaja na poprawe pozycji rynkowe;j,
a wlasciwe ich ukierunkowanie staje si¢ sitg napedowa dalszego wzrostu wartosci

firmy [Bitkowska, Wojcik, 2010, s. 43].

2. Determinanty i cele dzialan restrukturyzacyjnych

Wyodrebnia si¢ dwie gtowne typy czynnikow, ktore powodujg koniecznosé zre-
strukturyzowania danej organizacji. Do pierwszej grupy nalezy zaliczy¢ przyczyny
wewngtrzne, silnie zwigzane ze sposobem, w jaki zostalo ustrukturyzowane przed-
sigbiorstwo, stylem zarzadzania kierownictwa oraz skuteczno$cig w wykorzystywa-
niu posiadanych zasoboéw [Mozalewski, 2010, s. 218]. Druga kategoria to czynniki
zewnetrzne, zwigzane z otoczeniem, w jakim przedsiebiorstwo funkcjonuje. Szcze-
gotowy wykaz determinant decydujacych o potrzebie podj¢cia dziatan naprawczych,

a takze czynnikow ksztattujacych ich przebieg zawiera tabela 1.
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Tabela 1. Wewngtrzne i zewngtrzne przyczyny procesu restrukturyzacji

Przyczyny wewngtrzne Przyczyny zewngtrzne

1. mato efektywne zarzadzanie strategiczne lub 1. zmiany zachodzace w otoczeniu ekonomicznym

jego catkowity brak w przedsigbiorstwie, przedsigbiorstwa,
2. nieprawidtowo skonstruowany portfel produk- |2. zmiany demograficzne dotyczace liczby

towy, ludnosci zamieszkujacej dany obszar sprzedazy,
3. zle opracowana strategia rozwoju firmy, struktury wiekowej, stopnia urbanizacji,
4. nieumiejetne zarzadzanie ptynnoscia finansowa, | 3. przeobrazenia w zakresie czynnikow
5. niewlasciwe podejscie do wykorzystania dtugu organizacyjnych,

w strukturze kapitatowe;j, 4. zmiany w technologiach i kosztach wytwarzania
6. trudno$ci zwigzane z zasobami ludzkimi produktow,

W organizacji. 5. zmiany w prawodawstwie gospodarczym.

Zrédto: opracowanie wasne na podstawie: [Balcerek, 2007, s. 647— 649].

Pojawiajace si¢ kryzysy gospodarcze, powodujac turbulencje w otoczeniu, unie-
mozliwiaja firmom dziatanie na podstawie wypracowanych zasad i metod. Dostoso-
wanie si¢ do przeksztatcen wynikajacych z poglebiajacego sie kryzysu gospodarczego
wymaga od przedsiebiorstwa podjecia konkretnych krokéw umozliwiajacych mu
przetrwanie na rynku. Firma wdrazajaca restrukturyzacj¢ musi realizowa¢ okreslone
cele, nakierowane zar6wno na otoczenie, jak i na posiadane zasoby (tabela 2). Ich
liczba i zakres sg uzaleznione od obecnej sytuacji mikro- i makroekonomicznej oraz
jej prognoz.

Tabela 2. Cele restrukturyzacji

Dziatania restrukturyzacyjne skierowane na:

* zasoby przedsigbiorstwa * otoczenie przedsigbiorstwa

a) poprawa produktywnosci i rentownosci posiada- | a) wprowadzenie nowosci lub modernizacji do-

nego majatku trwatego, tychczas w firmie wytwarzanych produktow,
b) wzrost rentownosci sprzedazy i zmniejszenie b) dostosowanie asortymentu do potrzeb klientow,

materialochtonnosci produkeji, ¢) poprawa jakosci oferowanych dobr i ustug,
c) optymalizacja stanu zapasow i redukcja kosz- d) wzrost udziatu w rynku,

tow, e) zwigkszenie konkurencyjnosci produktow i sa-
d) odtworzenie i udoskonalenie majatku produk- mego przedsigbiorstwa.

cyjnego,

e) ciagle doskonalenie i podnoszenie kwalifikacji
zawodowych pracownikow.

Zr6dto: opracowanie wasne na podstawie: [Dowzycki, Ttuchowski, Sobolewski (red.), 2004, s. 17-18].

Przedstawione cele restrukturyzacji i wynikajace z nich wnioski wptywaja na
decyzje co do wdrozenia radykalnych zmian. Z badan i praktyki wynika, ze bardzo
rzadko wystgpuja one pojedynczo. Czgsciej ma miejsce wiele zaleznych od siebie
zmian, tworzacych swojego rodzaju tancuch powigzan, ktérego oddziatywanie jest
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wyjatkowo silne 1 wystarczajgco wptywa na efektywnos¢ funkcjonowania przedsig-
biorstwa i wzrost jego konkurencyjnosci. Przeksztatcenia, o ktorych mowa, nie zawsze
maja jednorodny charakter, kierunek i jednakowg sit¢ oddziatywania, dlatego decyzja
o podjeciu restrukturyzacji nie jest tatwa i towarzyszy jej wiele réznych probleméw
[Borowiecki, Nalepka, 2010, s. 90-91].

3. Restrukturyzacja przedsi¢biorstwa PKP Intercity SA

Spotka PKP Intercity jest najwiekszym na polskim rynku przewoznikiem spe-
cjalizujgcym si¢ w zaréwno krajowych, jak 1 miedzynarodowych przewozach pa-
sazerskich. Misj¢ firmy stanowi zapewnienie pasazerom bezpiecznej, punktualnej
i wygodnej podrozy. Cele te spotka realizuje, wykorzystujac posiadany tabor kolejowy,
ktorego ciagle modernizacje umozliwiaja szybka i bezpieczng komunikacje migdzy
poszczegdlnymi miastami.

Sytuacja w PKP Intercity SA juz na poczatku 2008 roku przedstawiata si¢ dosy¢
niekorzystnie. O ile jeszcze w latach 2006—2007 mozna byto mowi¢ o zadowalajacych
wynikach finansowych, o tyle w roku 2008 i nastepnych pojawita si¢ negatywna
tendencja spadkowa i pierwsze symptomy kryzysu. Zbiorcze zestawienie wynikow
przedsicbiorstwa przedstawia tabela 3.

Tabela 3. Wyniki finansowe spotki PKP Intercity w latach 2008—-2009

Wyniki i wskazniki finansowe spotki 2008 2009
Wynik finansowy netto -5 666 048,36 zt —76 815 626,75 zt
Rentownos¢ kapitatu wiasnego —-0,5% 1%
Rentowno$¢ majatku -0,2% -3%
Rentownos¢ sprzedazy -0,5% -3,9%
Przychody ze sprzedazy 1 214 879 368,60 zt 1 961 344 600,62 zt
Koszty operacyjne 1207 272 215,52 zt 2 029 537 447,99 zt
Wskaznik ogolnego zadluzenia 50% 57%

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie raportow spotki PKP Intercity SA za lata 2008-2009.

W roku 2009 drastycznemu pogorszeniu ulegta sytuacja finansowa spotki. Od-
notowano wowczas strate o mniej wiecej 1350% wieksza niz w poprzednim roku.
Nastapito rowniez znaczace pogorszenie rentownosci. W analizowanym okresie tempo
wzrostu przychodoéw ze sprzedazy wynosito 61%, ale jeszcze szybciej zwigkszaty
si¢ koszty (68%), co spowodowato, ze w 2009 roku spotka odnotowata strate juz na
poziomie dziatalno$ci operacyjnej. Oprocz ogolnie pogarszajacej si¢ sytuacji firmy,
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o czym $wiadczyty podstawowe wskazniki zadtuzenia i rentownos$ci, wyodrgbniono
szereg innych czynnikow, ktore mialy decydujacy wptyw na podjecie dziatan re-
strukturyzacyjnych. Jedna z gléwnych bolaczek bylo nadmierne zatrudnienie, ktore
osiaggneto poziom 8875 etatdw. Problem ten dotyczyt zarowno pracownikdéw biuro-
wych, jak i fizycznych, czynnie biorgcych udziat w biezacych pracach remontowych
i konserwatorskich. Oszacowano, ze osiagni¢cie optymalnego stanu zatrudnienia
wymaga redukcji 2000 miejsc pracy.

Majac na wzgledzie sytuacje spotki w latach 2008-20009, a takze niezadowalajace
wyniki za pierwsze potrocze 2010 roku, podjeto decyzje o wdrozeniu programu gle-
bokiej restrukturyzacji we wszystkich obszarach funkcjonowania. Wyzwania, jakie
wowczas staty przed spotka, sprawity, ze tylko opracowanie i wdrozenie programu
sanacji przedsigbiorstwa moglo zapewni¢ mu dalsze dziatanie i rozw6j. Dodatkowym
bodZcem, aby podjaé¢ dziatania naprawcze, byly zblizajace si¢ mistrzostwa Euro 2012,
ktorych obstuga wigzata si¢ dla firmy z dodatkowymi wymaganiami co do jakosci
$wiadczonych ustug.

W ramach przeprowadzonej restrukturyzacji spotka uruchomita szereg procesow,
ktore pogrupowano wedtug obszarow dziatalnosci z dodatkowym uwzglednieniem
dziatan nastawionych na zmiany rynkowe i prawodawstwo. Pozwolito to wyodrebnié
cztery sfery dotyczace funkcjonowania przedsigbiorstwa, ktére gruntownie zmoder-
nizowano. Dla kazdego z obszar6w opracowano program restrukturyzacji ztozony
z dziatan podstawowych i pozwalajacych na szybka ich realizacje dziatan wspiera-
jacych [Program restrukturyzacji PKP Intercity SA..., 2013]:

1) marketing i sprzedaz (udoskonalenie polityki cenowej, racjonalne wykorzy-

stywanie kanatow sprzedazy, doktadny przeglad strategii marki PKP Intercity
1 weryfikacja portfela oferowanych ustug),

2) eksploatacja zasobow (optymalizacja wykorzystywania posiadanego taboru,

optymalizacja kosztow druzyn konduktorskich, kosztow trakcyjnych i energii),

3) utrzymanie i przygotowanie taboru kolejowego (zmniejszenie liczby zapleczy

technicznych, optymalizacja kosztow napraw, ztomowanie i sprzedaz zbed-
nego taboru),

4) procesy wsparcia (udoskonalenie efektywnosci procesow zakupowych, re-

strukturyzacja zatrudnienia).

Drastyczny wzrost kosztow w roku 2009 w stosunku do roku poprzedniego spotka
probowata niwelowaé oszczednos$ciami, ktore znalazty odbicie w jej programie re-
strukturyzacyjnym. Przeprowadzone zgodnie z nim dziatania sanacyjne doprowadzity
do obnizenia kosztow statych, jakie ponosito przedsi¢gbiorstwo (rysunek 1).
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Rysunek 1. Poziom kosztow operacyjnych w latach 2008-2011

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie raportéw spotki PKP Intercity SA za lata 2008—2011.

Najwigkszy spadek kosztow odnotowano dla wydatkow ponoszonych z tytutu ustug
$wiadczonych przez firmy zewnetrzne. W roku 2010 wyniést on 7,7%, co przetozyto
si¢ na oszczgdnosci na poziomie 66,6 miliona ztotych w skali rocznej. W roku nastep-
nym oszcz¢dno$ci kumulowaty si¢ i tacznie w stosunku do roku 2009 daty niemal
97 milionéw ztotych. Wynikato to przede wszystkim z wiasnych inicjatyw naprawczych
1 ograniczenia ustug outsourcingowych. Bezposredni wptyw na spadek kosztéw ustug
obcych miato réwniez obnizenie wydatkow z tytutu dostepu do sieci kolejowych.
W roku 2011 zmniejszyty si¢ one az o 51 milionéw ztotych, co bylo nastepstwem
optymalizacji w zakresie wykorzystania taboru. Systematyczng redukcj¢ kosztow
odnotowano rowniez w sferze wynagrodzen, co stanowito bezposredni efekt szeroko
pojetej restrukturyzacji zatrudnienia, obejmujacej zarowno program dobrowolnych
odej$¢, jak i zwolnienia grupowe. W omawianym okresie zatrudnienie zmniejszono
o 1103 etaty, w tym 605 zwolnien nastgpito do konca roku 2010, a 498 do konca 2011.

Przewidywane efekty osiagnigto takze w sferze zasobow, jakimi dysponowata
firma. Realizujac restrukturyzacje majatkows, z roku na rok powoli, ale skutecznie
obnizano liczbg lokomotyw i wagonoéw, dzieki czemu zblizata si¢ ona do poziomu
optymalnego z punktu widzenia kosztow i potrzeb eksploatacyjnych. Zgodnie z pro-
gramem restrukturyzacji permanentnie ograniczano ich wykorzystywanie w ko-
munikacji wewnatrzkrajowej — przyczynilo si¢ to do znacznego obnizenia kosztéw
trakcyjnych, co przyniosto oszczgdnosci w kwocie 50,9 miliona ztotych w 2011 roku.
Redukowano takze liczb¢ urzadzen technicznych i zb¢dnych maszyn. Pozbywaniu si¢
przestarzatego wyposazenia technicznego towarzyszyly znaczgce inwestycje w nowe
srodki transportu. Wydatki poniesione na ich zakup siggnety 76,3 min zt w roku 2011.
Unowocze$nianie taboru polegato takze na jego modernizacji, ktorej poddano tacznie
42 lokomotywy, co oznaczato wydatki w kwocie przekraczajgcej 22 min zt. W tym
samym roku zakontraktowano modernizacje i naprawy 69 kolejnych lokomotyw
[Raport roczny..., 2011, s. 17-31].
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Program restrukturyzacji objal redukcje kosztow zwigzanych ze sprzedaza bi-
letow. Ich obnizanie wynikato ze zmniejszania liczby wtasnych punktow sprzedazy
i centrow obstugi klienta. Réwnocze$nie dostrzezono konieczno$¢ inwestowania
w bezprzewodowe formy sprzedazy, zakupujac nowe terminale mobilne —w 2011 roku
zainwestowano w 157 takich urzadzen. Koszty sprzedazy zostaly ograniczone réw-
niez dzigki szerszemu wykorzystaniu agencyjnych kas biletowych. Jako$¢ obstugi
klienta podwyzszano w wyniku regularnych szkolen okresowych, ktérymi objeto

pracownikow kas oraz informatoréw [Sprawozdanie..., 2011, s. 5-15].

4. Ocena efektéw restrukturyzacji spotki

Poddajac analizie osiagni¢te w latach 2010-2011 wyniki oraz poréwnujac je z sy-
tuacja firmy sprzed restrukturyzacji, nalezy stwierdzié, ze program restrukturyzacji
byt jedynym sposobem na uzdrowienie finansowow spoiki. Trzeba jednak obiektywnie
spojrze¢ na okoliczno$ci i stan przedsigbiorstwa w pierwszym roku restrukturyzacji,
kiedy jej szeroko zakrojony program spowodowat poniesienie znacznych wydatkow
na inwestycje i kosztow, ktore miaty duzy wplyw na wygenerowanie w tym roku

znaczacej straty netto (rysunek 2).
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Rysunek 2. Przychody ze sprzedazy i koszty operacyjne a poziom wyniku
finansowego spotki w latach 2008— 2011

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportow spotki PKP Intercity SA za lata 2008—2011.
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Dodatkowo godny uwagi jest fakt, ze jeszcze przed opracowaniem planu napraw-
czego przedsigbiorstwo wygenerowalo znaczne straty w okresie od stycznia do czerwca
2010 roku, a negatywna prognoza wptynela na decyzj¢ o jego wdrozeniu. W roku
2011 nastgpita zdecydowana poprawa sytuacji, gdyz w stosunku do roku poprzedniego
strata zostata ograniczona o ponad 113 milionéw ztotych. Do pozytywnych efektow
planu nalezy takze zaliczy¢ relatywng stabilizacje wolumenu sprzedazy.

Okres, w ktérym przedsiebiorstwo poddano gruntownym zmianom, cechowat si¢
wyraznymi wahaniami rentownosci spotki, ktora w kazdym z analizowanych lat na
podstawie obliczonych wskaznikéw przyjmowata warto$¢ ujemna. Nalezy tu jednak
wyraznie podkresli¢ pozytywna tendencje utrzymujacg si¢ od roku 2010 roku, ktoéra
$wiadczy o poprawie gospodarowania przedsigbiorstwem. Sytuacje te przedstawia
rysunek 3.
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Rysunek 3. Wskazniki rentowno$ci w latach 20082011

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie raportow spotki PKP Intercity SA za lata 2008—2011.

Wyniki przeprowadzonych badan wskazujg jednoznacznie, Ze realizacja programu
restrukturyzacji w spotce PKP Intercity byta warunkiem koniecznym i niezbednym
do tego, aby ograniczy¢ ryzyko jej likwidacji. Szczegdlne znaczenie miato radykalne
obnizenie straty finansowej w roku 2011 w odniesieniu do roku 2010. Jednocze$nie
wypada podkresli¢ trafno$¢ decyzji organdéw zarzadzajacych co do opracowania
i p6zniejszej realizacji samego programu. Warto jednak zauwazy¢, ze tak radykalne
zmiany doprowadzity do licznych zwolnien pracownikow, co z kolei nalezy uznaé
za negatywny efekt wdrazanych rozwigzan naprawczych. Poza wymaganymi przez
prawo odprawami pieni¢znymi pracownikom zagwarantowano wsparcie pozafinansowe
w postaci materiatéw informacyjnych i edukacyjnych dotyczacych zaktadania wiasne;j
dziatalno$ci gospodarczej, pisania CV itp., co mozna uznac za czynnik redukujacy
negatywny wydzwigk zwolnien. Wydaje si¢ rowniez, iz redukcja liczby punktéw
sprzedazy niekoniecznie przyniesie zamierzone rezultaty. Ograniczenie mozliwosci
zakupu biletow moze doprowadzi¢ do tego, ze potencjalni klienci zainteresujg si¢
ofertg konkurencyjnych spotek przewozowych.
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W s$wietle przeprowadzonych badan mozna stwierdzi¢, ze restrukturyzacja jest
procesem kosztownym i dtugotrwatym, dlatego tez zaprezentowane wyniki powinno
si¢ rozpatrywac pod katem dziatan dlugofalowych, ktoérych realizacja pozwoli na
petne wyprowadzenie spotki z kryzysu. Trudno$ci wewnetrzne, a takze nasilajgca sie
konkurencja ograniczyty efektywnos$¢ wprowadzonych zmian. Dziatania nastawione
przede wszystkim na poprawe jakoSci obstugi i obnizenie kosztow dziatalno$ci zreali-
zowano jednak bardzo umiejetnie, dlatego wydaje si¢, ze dalsze wdrazanie programu
sanacyjnego przyczyni si¢ do kolejnych sukceséw przedsigbiorstwa.

Zakonczenie

Konieczno$¢ zrestrukturyzowania przedsicbiorstwa jest czesto efektem silnej
konkurencji o coraz bardziej miedzynarodowym charakterze. Silne zwigzki polskich
firm z gospodarka europejska i §wiatowa wymagaja od nich podazania za panujgcymi
na rynkach trendami. Realizacja planu naprawczego stwarza przedsi¢gbiorstwu wiele
szans na przebudowe swojej struktury i dopasowanie jej do warunkoéw podyktowa-
nych przez otoczenie. Jak wynika z przeprowadzonych badan, zmiany o charakterze
sanacyjnym w spotkach zawsze wigzg si¢ z okreslnymi kosztami nie tylko stricte
finansowymi, ale réwniez spolecznymi, wynikajacymi bezposrednio z redukcyjnego
charakteru tychze dziatan. Nalezy podkresli¢ dtugoterminowos¢ takich przeksztatcen
oraz ich silny wptyw na spotke, co ilustruje znaczne ograniczenie straty finansowej
spotki PKP Intercity w pierwszym roku po opracowaniu programu jej restrukturyzacji.
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The analysis of restructuring process of PKP (Polish State Railways) Intercity SA

Changes of the environment in which companies operate are forcing them to take actions to adapt

to the economic conditions, which make them more competitive. Essential in the process of responding
to changes in the environment are restructuring mechanisms, whose efficiency provides undisturbed
development of the company. Results of this study clearly show that the implementation of the restructur-
ing program in the PKP Intercity company was a necessary condition to reduce the risk of liquidation.
Great importance of restructuring should be considered primarily in terms of the radical drop in the
level of the financial loss of this unit in 2011 in relation to 2010.
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