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1. Uzasadnienie wyboru tematu

Kazde zorganizowane dziatanie z@ane jest z ggtym, powtarzalnym procesem
polegajcym na przeksztatceniu zakupionych zasobow w celyskania okrédonych
efektéw (sprzeda ustug, produktdéw, towaréw). Realizacja tego powddirego procesu
wymaga zgromadzenia najlepszych z punktu widzerdads¢biorcy zrédet finansowania
(kapitat), ktére s przeksztalcane wewtrz przedsibiorstwa poprzez zakup zasobow
w okreslone wyniki. Ji& w 1916 roku jeden z prekursorow nauki o zadeaniu Henry
Fayof w swoim dziele pod tytutemAdministracja przemystowa i ogdlnakyodrebnit
czynnaci finansowe, obejmygge ,poszukiwanie kapitatow i obroty nimijako jedn
Z najwaniejszych funkcji przedsbiorstwa.

Rozwo0j gospodarki rynkowej oraz dokonywane w Polgo@any gospodarcze
wprowadzity nowe zasady funkcjonowania przedgirstw. Do jednej z najwaiejszych
zasad naley zasada samofinansowanjdo znaczy jednostka pokrywa wszystkie wydatki
z przychodow uzyskanych ze swojej dziatakioPrzedsibiorstwo powinno finansowa
wieCc swop dziatalng¢ z uzyskiwanych wpltywow z tytutu sprzedaswoich produktow
i towardw orazswiadczonych ustug. W zwiku z powyszym niezbdne jest takie
wydatkowanie srodkow piengznych oraz przeksztalcanie mtu, aby uzyskiwa
najlepsze korzici, ktére g mierzone jako relacja otrzymanych efektéw do
sfinansowanych zasobow (wskmiki efektywnosci).

Nalezy zwrock uwag;, ze efektywndéc¢ jest pogciem niejednoznacznym i idie
interpretowanym. Wezyku potocznym efektywneé¢” to taki sposob pogpowania, ktory
przynosi najlepsze (ewentualnie spodziewane) efekty przypadku dziatalnii
przedsgbiorstwa efektywn& przybiera bardziej sformalizowany charakter, sgéhae
jesli uzywamy pogcia efektywnéci w sferze ekonomicznej. Sformalizowany charakter
zwigzany jest z mdiwoscia wyrazenia efektywnéci w okrelonych jednostkach
wymiernych, ktére umadiwiajg stwierdzenie czy dane przegsiorstwo jest gfektywneé
oraz jaki jest stopie tej efektywndci. Efektywna@¢ jest to zatem relacja wynikéw do
naktadow, a rezultat liczbowy tej relacji ma odpeddie€ na pytanie, jaki wynik generj
poniesione nakiady. Relacja ta przybiera zwykletgoprostych formut, ktorych wynik
liczbowy wyraa stopi@ efektywndgci.

! H. Fayol, Administracja przemystowa i ogélnRozna 1947, s. 43



Stronal4

Zmiany dokonywane w Polsce w latach osiemdzigsh polegajce na prze&giu
od gospodarki centralnie planowanej do gospodaskitej na mechanizmach rynkowych,
ktorych narzdziem byta prywatyzacja mialy oraz maduwy wplyw na standing
dziatapcych przedsibiorstw. Wynika to z faktu, ze oprocz celu spotecznego
prywatyzacja przedsebiorstw miata doprowadzi€ do wzrostu efektywndci
funkcjonowania przeksztatconych przedsibiorstw, to jest lepszego wykorzystania
posiadanych zasobow.

Optymalna efektywn&® przedstbiorstwa jest jednym 2z najumiejszych
czynnikéw decydujcych o sukcesie danego przetisorstwa na rynku, a wcz prowadzi
do sukcesu gospodarki danegongiwva. Poszczegoélne kraje stawiajpzne cele oraz
wyzwania przed przeddiorstwami. Jednale w kadym kraju najwaniejszym celem
przedsgbiorstwa jest niegtpliwie efektywndé, ktora w perspektywie dtugoterminowej
przeklada si na efektywné¢ paistwa. W starzepcej sic Europie niska efektywrio
przedst¢biorstw mae doprowadzi do zatlamania systemu emerytalnego. W Japonii
przedsibiorstwa o niskiej efektywrisi sa likwidowane® Efektywnd¢ wplywa na
konkurencyjné¢ przedstbiorstwa oraz stanowi czynnik jego sukcesu, gstapke
miernikiem oceny skuteczia przedstbiorstwa.

Podsumowujc jednym z warunkOw rozwoju przedsiorstw jest zapewnienie im
odpowiedniej bazy kapitalowej oraz efektywne wyk@tanie posiadanych zasobow
w procesach realizowanych w przetsorstwach. Kade przedsibiorstwo powinno gzy¢
do:

» wzrostu efektywngci jego funkcjonowaniagfektywnaosé),
» zachowania ptynrizi finansowej {vyptacalnos¢).

Nalezy podkréli¢, ze sposOb zasrlzania przedsbiorstwem powinien by
prowadzony w sposéb racjonalny, to znaczy powirdeprowadzt do maksymalizacji
efektywndci przy utrzymaniu bezpiecznego poziomu ryzyka, vedkonsekwencji ma
doprowadzt do podstawowego celu przegsiorstwa, ktérym jest wzrost wadc
rynkowej przedsibiorstwa. Efektywnosé przedsibiorstwa, szczegdlnie w obecnej
sytuacji gospodarczej jest podstawowym mechanizmegwarantujacym powodzenie
kazdej dziatalnosci gospodarczej

2 K. Shimokawa, T. FujimotoLean Management. Narodziny systemu gdzania Wydawnictwo Lean
Enterprise Institute Polska, Warszawa 2012, s. 14
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2. Cel pracy

Celem gtbwnym przedmiotowej rozprawy jest

ocena efektywndéci ekonomicznej przedsgbiorstw sprywatyzowanych drog leasingu

pracowniczego w wojewodztwie lubelskim w latach 129- 2009.

W sensie poznawczym badania doprowadawniez do zbudowaniamodelu

finansowego przedsibiorstwa sprywatyzowanego z uwzg@dnieniem oceny
efektywnaosci ekonomicznej

3. Hipoteza badawcza

W zwigzku z tak nakrdonym celem pracy poelo préke zweryfikowania
nastpujacej zasadniczej tezy:

Efektywnosé ekonomiczna przedsgbiorstw sprywatyzowanych drog leasingu
pracowniczego w wojewddztwie lubelskim zalgy od formy wlasndci oraz stopnia

koncentracji kapitatu.

Z tak postawionej tezy wynikanastpujace hipotezy badawcze:

(1) Przemiany wiasndgciowe przyczyniap sie do istotnych zmian w sposobie
zarzadzania sprywatyzowanymi przedsgbiorstwami, ktorych skutkiem jest
zwie¢kszenie stopnia wykorzystania ich zasobow.

(2) Koncentracja kapitatu wiascicielskiego w przedsibiorstwach
sprywatyzowanych drogy leasingu pracowniczego przyczynia gido wzrostu
efektywnosci ekonomicznej tych podmiotow.
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4. Charakterystyka rozdziatow i plan rozprawy

Dysertacja sklada sz dwoch czsci: teoretyczneji badawczej

W czesci teoretycznej zostaly zaprezentowane informacje baezejna literaturze
przedmiotu, ktére dotygzdwdch podstawowych kwestii:

e oOpisu przedsbiorstwa w gospodarce, efektywsoo przedstbiorstwa
I sposobu jej pomiaru (rozdziat pierwszy),
* prywatyzacji w Polsce (rozdziat drugi).

W rozdziale pierwszym zostaly przedstawione aspeKltynkcjonowania
przedsgbiorstw w gospodarce rynkowej, jego cele oraz ditargstyka przytego
sposobu badania efektywdodp przedsibiorstw. Rozdziat drugi obejmuje opis istoty
prywatyzacji, prawa prywatyzacyjnego, statystykvpagyzacyjnych oraz odniesienieg Si
do prywatyzacji nawiecie.

Czes¢ druga — badawcza ktora jest niewtpliwie zasadniczym elementem
niniejszej pracy sktadagk dwdch rozdziatdw, w ktorych przedstawiono:

* metodologs bada i charakterystyk proby badawczej wraz z kryteriami jej
podziatu (rozdziat trzeci),

» analiz efektywndaci ekonomicznej populacji celu (rozdziat czwarty).

W zakaiczeniu zostata przedstawiona synteza (podsumowaai@) rozprawy,
ktora zawiera weryfikagjtezy oraz hipotez badawczych, oméwienie gtéwnyaioakdw,
wynikajacych z przeprowadzonych badaraz okrélenie obszaréw badawczych, ktore

nalezy podp¢ w kolejnych badaniach.

Ponizsza tabela w sposo6b syntetyczny przedstawia pkaypr
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Wstep

problem i charakterystyka pola badawczego
hipoteza badawcza i cel pracy
krotka charakterystyka rozdziatow

Czesé 1.
Teoretyczna

efektywna@¢ ekonomiczna przeddiiorstwa w gospodarce rynkowepgdziat 1)
— przedstbiorstwo i cele jego dziatania

- formy wtasndci przedsgbiorstw

- efektywnda¢ przedsgbiorstw

— rachunek efektywnii przedsgbiorstwa — miary efektywrigi
prywatyzacja w Polscedzdziat 2)

— istotai cele prywatyzacji

- prawo prywatyzacyjne w Polsce

— ocena przeksztatldevtasngciowych

Czesé ll.
Badawcza

metodologia badai charakterystyka proby badawczeyZdziat 3)
— metody i zakres bada
— kryteria podziatu populacji celu
- metody statystycznej i informatycznej obrobki i zgetacji danych
— charakterystyka proby badawczej (przychody, stmaktmagtkowa, struktura
kapitatowa, ptynn& finansowa i zadtenie, analiza danych ankietowych)
— wnioski
rachunek efektywniei ekonomicznej badanej populacji cetazdziat 4)
- bezwzgkdne miary efektywnéxi (wyniki finansowe, przeptywy piegine,
EVA)
- wzgledne miary efektywnsei (analiza rentowniei, analiza sprawrici
dziatania, efektywn& pienkzna)
- wielokryterialne modele oceny sytuacji finansowegfektywndci)
przedsgbiorstwa
- whnioski

Whnioski z badan
I podsumowanie
koncowe

weryfikacja hipotezy badawczej
omowienie gtéwnych wnioskéw, wynikgiych z przeprowadzonych bada
okreslenie obszaréw badawczych, ktore rglpodpé w kolejnych badaniach

Zataczniki

Zalkgcznik nr 1. Wykaz przedsbiorstw sprywatyzowanych dragleasingy
pracowniczego na terenie wojewodztwa lubelskiegediug stanu na dazie
31/12/2009 rok

Zalgcznik nr 2. Wzorce materiatdw badawczych — Ankieta

Zalgcznik nr 3. Baza do gromadzenia informacji ankigtolwvB1

Zalgcznik nr 4. Baza do gromadzenia informacji finangolwB2

Zalgcznik nr 5. Model — charakterystyka proby badawézep

Zalgcznik nr 6. Model bezwzgtine miary efektywn&ci MB

Zalgcznik nr 7. Model wzgldne miary efektywnéci MW

Zafgcznik nr 8. Model statystyczny — ankieta MSA

Zalgcznik nr 9. Model statystyczny — charakterystykalyrbadawczej MSPB
Zafgcznik nr 10. Model statystyczny — bezwatdshe miary efektywnici MSB
Zalgcznik nr 11. Model statystyczny — wzdhe miary efektywnici MSW

Tabela 1. Plan (struktura) pracy

Zrodio: Opracowanie wiasne
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5. Metody badawcze i zakres bada n

Okreslenie populacji celu

Okreslenie grupy podmiotow, ktore zostambijcte badaniami, to jest oldlenie
zakresu podmiotowego badatanowi niezbdng podstaw do przeprowadzenia bada
Grupa ta stanowi tak zwarpopulacg cely nazywan w statystyce rownie populacy
badarny lub zbiorowdcig. 3

Zbiorowas¢ powinna odpowiada celom prowadzonych bafla Podstawowym
celem pracy jest ocena efektywgnob ekonomicznej przedshiorstw sprywatyzowanych
drog leasingu pracowniczego w wojewodztwie lubelskim latach 1992 — 2009.
W zwigzku  z powyszym  zakres podmiotowy skupia ¢si na  wybranych
przedsgbiorstwach, ktére spetnipastpujace kryteria:

* przedsibiorstwa panstwowe sprywatyzowane metogl bezpGrednia —
oddaniem maptku do odptatnego uytkowania,
* przedsiebiorstwa zlokalizowane w wojewodztwie lubelskim.
Populacja okrdona powyszymi kryteriami zostata ustalona na podstawie
nastpujacych danych:
» specjalnie przygotowana przez Delegatidinisterstwa Skarbu Ratwa
w Lublinie na potrzeby niniejszej pracy lista uméw oddanie
przedsgbiorstw pastwowych do odptatnego korzystania wedtug stanu na
dzien 31/12/2009 rok,
* informacje zawarte w publikacjach Gtownego tflu Statystycznego,
Wojewddzkiego Urzdu Statystycznego oraz Ministerstwa SkarbhisRaa.

Na dziev 31/12/2009 roku na terenie wojewodztwa lubelskiegostato
sprywatyzowanych drag leasingu pracowniczego 67 przetsdrstw (% to gtdwnie
przedsgbiorstwa zatrudniage do 250 osObgéznie okoto 10 tysicy 0sob). laczne obroty
tych przedsjbiorstw za 2009 rok wynosity okoto 1,8 mld ztotygirzy sumie bilansowej
wynoszcej na koniec 2009 roku ponad 1,2 mld ziotych

W wyniku analizy wyej wymienionych dokumentéw oraz analizy zapiséw

w dokumentacji $du Gospodarczego wielk& proby badawczej zostata okiena

% E. Koeijers, A. WilleboordsePodrecznik projektowania i realizacji badastatystycznych dziatalsci
gospodarczejGtowny Urad Statystyczny, Warszawa 1996, s. 25
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ostatecznie na 53 przedsebiorstwa. Wynika to z faktu, ze nie wszystkie
67 przedsibiorstw jest zarejestrowanych w Krajowym Rejest@gowym. Dogtbna
analiza dokumentacjigdowej wykazata,ze zlikwidowanych zostato 5 przegbiorstw,
ogtosito upadié¢ 2 przedsjbiorstwa, z& nieaktywnych jest 7 przeddiorstw.
Wykreslenie wyzej wymienionych przedsbiorstw z rejestru nie wynikato z przyczyn
ekonomicznych.

Tak duwa ilos¢ przedsibiorstw oraz przyta metoda badania polegegq na
przeprowadzaniu ankiet, wywiaddéw osobistych oraattami uzyskanych danych znacznie

przedhzata czas realizacji bafla zwickszata jej pracochtonié.

Zrodia informacji statystycznej

Gtownym zrédtem informacji statystycznej byly sprawozdanignahsowe,
obejmupce rachunek zyskow i strat oraz bilans, ktére 2pstabogacone o oryginan
opracowan specjalnie dla potrzeb niniejszych badekiet. Oprocz ankiety i sprawozfla
finansowych dane statystyczne pochodzity z szerggublikowanych zestawfe
statystycznych, do ktorych nalezaliczyt:

» opracowania Gtdwnego Ugdu Statystycznego oraz Ministerstwa Skarbu
Paistwa dotyczce przeksztatgewtasnagciowych w Polsce,

e opracowania Wojewodzkich Wgddéw  Statystycznych  dotygee
podstawowych sfer dziatalda przedsgbiorstw sprywatyzowanych
regionu lubelskiego,

* Roczniki Statystyczne GUS,

* Roczniki Statystyczne WUS,

e publikacje z zakresu przeksztaice wlasngciowych Ekonomika
i Organizacja Przedsgbiorstwa, Marketing),

* materiaty konferencyjne.

Powyzsze informacje stanowily tto poréwnawcze dla wymk@ochodzcych

z ankiet oraz sprawozfldinansowych.
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Etapy realizacji bada
Realizacja bada opierata s na metodyce opracowanej i wyprobowanej we
wczeniejszych déwiadczeniach badawczych autora. Metodyka ta zaklatigpowe
podegcie i obejmuje nagpujace etapy:
« etap 1 — wsfpny (przygotowanie nagdzi badawczych),
» etap 2 — zbieranie danych &pwych,

» etap 3 — obrébka danych i prezentacja wynikow.

Koncepcja bada

|
|
|
|
Analiza i weryfikacja spisu [ —
przedsibiorstw : Analiza i obrébka danych
|
|
|
|
|
|

(zafacznik nr 1) (zalacznikinr5,6,7,8,9,10i 11

A 4

Dobér metod
badawczych

A 4

Zbieranie danych
(wywiady, ankiety)

A 4
Wyniki i ich analiza —
weryfikacja hipotez

A 4

Opracowanie i weryfikacja|
ankiety gafacznik nr 2)

A 4

\ 4

Wprowadzanie danych
do baz
(zatacznikinr 31 4)

Opracowanie spisu badangj
populacji gatacznik nr 1)

Etap 1
Przygotowanie bada

Etap 2 Etap 3
Zbieranie danych ' Obrébka danych

Rysunek 1. Etapy realizacji bada

Zrodio: Opracowanie wiasne

Narzedzia badawcze i techniki prowadzenia bada

Badania przedsbiorstw zostaty przeprowadzone w okresie od maéda 2oku do
stycznia 2012 roku. Przedstawiony zakres oraz sp@cya badanego problemu wymagata

zastosowania wielu technik i metod badawczych.



Stronalll

Podstaw bada stanowita przygotowana specjalnie pogtekn tematyki bada
ankieta wraz ze sprawozdaniami finansowymi, ktéostaty zweryfikowane wynikami
bada opublikowanych opracowiastatystycznych.

W celu weryfikacji tezy badawczej oraz hipotez haclaych zastosowano metody
badawcze ilosciowe, jak i jakosciowe Zostaly wykorzystane przy tym metody
matematyczno-statystyczne oraz metody analizy §oaej, to jest:

* metody analizy dynamiki zjawisk masowych,

* metody analizy porownawczej (strukturalne, dynamejz

* metody kontroli i weryfikacji danych (metoda redagmia
selektywnego, metody imputaciji),

* metody analizy wskanikowej.

Cze$¢ prezentowanych wielkkoi, ktore § wazne z punktu widzenia celu
przedmiotowej pracy zostaly przedstawione w cenaiehacych oraz cenach statych —
uwzgkdniagcych zmiany inflacyjne. Wskaiki zmiany cen (przy podstawie rok
poprzedni = 100), zostaly przy®¢ zgodnie z publikacjami Gitownego Ydu
Statystycznego.

Kryteria podziatu populacji celu (grupy badanyclzedsgbiorstw)

Przed przysipieniem do analizy oraz interpretacji uzyskanychnikgw zostat
opracowany schemat podziatu (segregacji) badanyzhdpebiorstw. Podziat taki jest
niezledny do efektywnego przeprowadzenia hada analizy i pordwnania i zostat
przeprowadzony na podstawie badankietowych. Za podstawtakiego warstwowania
préby badawczej zostaly przyg dane uzyskane w ostatnim roku badania, to je2D@9
roku.

Jako podstawowe kryteria podziatu pzgj

a. Profil podstawowej dziatalnasci przedsibiorstwa (branza)

Badane przedgbiorstwa podzielono na 4 grupy zgodne z systemetskiep
Klasyfikacji Dziatalngci (PKD):

* handel (H),

* budownictwo (B),

e przemyst (P,

e transport (T).
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b. Wielkos¢ przedsigbiorstwa — zatrudnienie
Badane przedsbiorstwa podzielono na 4 grupy, przyjracjjako kryterium
wielkosci — ilos¢ zatrudnionych pracownikow:
» przedskbiorstwa mate — zatrudniajce do 50 0s6fA),
» przedskibiorstwa srednie — zatrudniajce od 51 do 250 osdB),
» przedskbiorstwa duze — zatrudnigjce od 251 do 500 os¢l),
* przedskibiorstwa wielkie — zatrudniajce powyej 500 osoli{D).
c. Zaawansowanie procesOw prywatyzacji — sptat rat ledangowych
Badane przedsbiorstwa podzielono na 3 grupy, przyjracjjako kryterium
Zaawansowania procesow prywatyzacji — procent spah rat leasingowych:
» spoétki mtode — do 49% sptatyA),
» spotki zaawansowane- od 50 do 99% spta(),
» spoiki po zakaiczeniu procesu przegcia p.p.— 100% sptatyC).
d. Wiasnosé
Badane przeddbiorstwa podzielono na 3 grupy, przyjmcjjako kryterium
wiasnagci — ilos¢ posiadanych udziatow (akciji):
* wlasna&¢ pracownicza — wigkszaciowy pakiet udziatdbw (akcji)
posiadaj pracownicy bytego przeddiiorstwa pastwowego(P),
* wlasn&¢ menedierska — wigckszasciowy pakiet udziatow (akcji)
posiada kadra kierownicZ¥),
* wlasna&¢ zewretrzna — wiacicielem spotki § osoby prawne dulz

fizyczne spoza firmyZ).

W tabeli 2 przedstawiono struktubadanej populacji celu poatem Kkryteridw
podzialu populacji. Najwksz grup przedsgbiorstw stanowg przedsgbiorstwa
przemystowe (22),sredniej wielkadci (29), ktére sptacity wszystkie raty (51) oraz

pracownicze (27).
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Kryterium Tresé informaciji llo$¢ przedsi ebiorstw U?)/Zol]ajr
handel 14 26,42%
bran: budownictwo 14 26,42%

ranza

przemyst 22 41,51%
transport 3 5,66%
do 50 19 35,85%
satrudnienie od 51 do 250 29 54,72%
od 251 do 500 3 5,66%
powyzej 500 2 3,77%
do 49% 2 3,77%
sptata od 50% do 99% 0 0,00%
100% 51 96,23%
pracownicza 27 50,94%
wlasnos¢ | menedzerska 15 28,30%
zewnetrzna 11 20,75%

Tabela 2. Struktura badanej populacji celu pgtea kryteriow podziatu populaciji

Zrodio: Opracowanie wiasne

Metody prezentacji danych
W wyniku przeprowadzonych batlaoraz zbierania szeregu informacji zostata
zgromadzona olbrzymia 86 danych, ktére nagbnie poddano analizie i zgromadzeniu
w bazach danych oraz obrébce statystycznej. Di@at@nzostaty wykonane przy pomocy
0golnie dosfpnego oprogramowania.
Ostatecznie arkusz kalkulacyjny obejmuje gasgce bazy danych:
* baza do gromadzenia informacji ankietowych — Blazanik nr 3),
* baza do gromadzenia informacji finansowych — skisidaze sprawozda
finansowych: bilans, rachunek zyskéw i strat Bagezanik nr 4),
» model charakterystyka proby badawczej — MPBagzatik nr 5),
* model bezwzgldne miary efektywnei — MB (zahcznik nr 6),
* model wzgédne miary efektywnici — MW (zahcznik nr 7),
* model statystyczny ankiety — MSA (getnik nr 8),
* model statystyczny charakterystyka proby badawe2dSPB (zadcznik nr
9),
* model statystyczny bezwzglne miary efektywnii — MSB (zafcznik nr
10),
* model statystyczny wzgline miary efektywnici — MSW (zagcznik nr 11).



Stronall4

Przedstawione w powgzych bazach dane tma podziek na trzy podstawowe

grupy:

dane ilgciowe — okrélajace wielka¢ konkretnego zjawiska, na przykiad:
przychod ze sprzedsy, koszty operacyjne,

dane jakéciowe — dotyczace subiektywnych opinii (ocen) respondentow
0 analizowanym zagadnieniu, na przyktad: ocenalimosci ponownej
prywatyzacji, ocena braku kapitatu,

pozostale dane — dotyg®e opisu danego zjawiska, o charakterze

informacyjnym, na przyktad plany na przysgto

W celu bardziej doktadnej analizy badanych zjawmlstaly wykorzystane

réznorodne narazia statystyki opisowej, stosowane w przygotowangpecjalnie dla

potrzeb niniejszej pracy modelach statystycznych.

W zaleznosci od rodzaju badanego parametru zastosowano:

srednia arytmetyczng — suma wartei zbioru podzielona przez licgb
wartgici:

n

=12
n

X
1

rozstep — liczony wedtug zalencsci:
ROZS-lEP = X'nax' Xmin

odchylenie standardowe-liczone wedtug zafmosci:

Pierwsza funkcja statystyczna najedo parametréw jednowymiarowego rozktadu

empirycznego — miar potenia (tendencji centralnej). Rogsti odchylenie standardowe

z kolei nalga do miar dyspersji (rozproszenia) i informpup ,decentralizacji” danego

rozktadu.
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Zakres danych empirycznych
Ponizssze tabele przedstawdarakres informacji wykazywanych w bazach danych

arkusza kalkulacyjnego.

Lp. Tres¢ informacii

1. | Inwestor zewgtrzny krajowy

2. | Inwestor zewgtrzny zagraniczny

3. | Udziaty w innych przedsbiorstwach

4. | Filie, oddzialy

5. | Okr&lona misja i cele

6. | Inwestycje kapitatowe

7. | Inwestycje majtkowe

8. | Prace badawczo-rozwojowe

9. | Likwidacja miejsc pracy

10. | Komorka marketingowa

11. | Badania rynku

12. | Wolne moce produkcyjne

13. | Nowe wyroby

14. | Renegocjacja umowy prywatyzacji

15. | Zmiany warunkow umowy prywatyzaciji
16. | Ponowna prywatyzacja

17. | Ta sama metoda

18. | Takie same warunki

19. | Potrzebd@rodkow finansowych

20. | Trudnaici w dostpie dozrédet finansowania
21. |Dopuszczenie inwestora zegirenego
22. | Stosowanie nowoczesnye¢hbdet finansowania
23. | Faktoring

24. | Forfaiting

25. | Kontrakty terminowe

Tabela 3. Dane zamieszczane w bazie do gromadirdoienaciji ankietowych

Zrodto: Opracowanie wiasne
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Analiza Wskaznik / warto §¢ ekonomiczna IM
Przycho6d ze sprzedanetto tys. PLN
Wynik finansowy brutto tys. PLN
Wyniki - one L
Wynik finansowy netto tys. PLN
Amortyzacja tys. PLN
Kapitat ogotem tys. PLN
Kapitat wlasny tys. PLN
Kapitat podstawowy tys. PLN
Kapital Kapitat ObC}/ diugoterminowy tys. PLN
Kredyty ogétem tys. PLN
Kapitat obcy krétkoterminowy tys. PLN
Kapitat staly tys. PLN
Kapitat pracujcy tys. PLN
. Aktywa trwate tys. PLN
Majatek
alge Aktywa obrotowe tys. PLN

Struktura majtkowa

Wartaici niematerialne i prawne

Rzeczowe aktywa trwate

Inwestycje diugoterminowe

Naleznosci diugoterminowe

Zapasy

Naleznosci krétkoterminowe

Srodki pienkzne

Papiery wartéciowe

Rozliczenia mjdzyokresowe

Struktura kapitalowa

Kapitat (fundusz) podstawowy

Kapitat (fundusz) zapasowy

Kapitat (fundusz) rezerwowy

Zysk netto

Rezerwy

Zobowizania diugoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe

Fundusze specjalne

Rozliczenia mjdzyokresowe

Analiza zadlaenia

Wskaznik ogélnego zadkenia

Wskaznik pokrycia zobowjzan odsetkami

Wskaznik wspomagania finansowego

Ptynnai¢ biezaca

Plynnas¢ szybka

Wydajnadi¢ gotdwkowa sprzedsy

Wystarczalné¢ gotowkowa ogotem

Tabela 4. Dane uzyskiwane w modelu charakterygpy&ghy badawczej

Zrodio: Opracowanie whasne
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Analiza

Wskaznik / warto§¢ ekonomiczna

JM

Wynik finansowy

Wynik ze sprzeday

tys. PLN

Wynik finansowy brutto

tys. PLN

Wynik finansowy netto

tys. PLN

Przeptywy pienjzne

Strumienie pienizne z dzialalnéci operacyjnej

tys. PLN

Strumienie pierizne z dziatalnéci inwestycyjnej

tys. PLN

Strumienie pienizne z dzialalnéci finansowej

tys. PLN

Strumienie pierizne z dziatalnéci ogotem

tys. PLN

Wartas¢ dodana

EVA

tys. PLN

Rentownd¢ sprzeday

Mierzona wynikiem na sprzegyp

%

Mierzona zyskiem operacyjnym

%

Mierzona wynikiem na dziatalgoi gospodarczej

%

Mierzona wynikiem brutto

%

Mierzona wynikiem netto

%

Rentownd¢ zasobow

Rentownd¢ pracy

%

Rentownd¢ majtku trwatego

%

Rentownd¢ majtku obrotowego

%

Rentownd¢ kapitatu

ROA

%

ROE

%

Efekt dzwigni finansowej

%

Aktywnosé¢
gospodarowania

TAT

FAT

Produktywnaé¢ naleznosci

Produktywnd¢ zobowhpzan

Rotacja zapasow

dni

Rotacja nalenosci

dni

Rotacja zobowizan

dni

Cykl operacyjny

dni

Cykl konwersji gotowki

dni

Efektywndi¢ pienizna

Wskaznik wydajndici gotbwkowej sprzedsy

Wskaznik wydajndici gotdwkowej majtku

Wskaznik  wydajngei  gotéwkowej  zysky

operacyjnego

Analiza wielokryterialna

Model Altmana

Szybki test - model Nczynskiej

Tabela 5. Dane uzyskiwane w modelach bezgdrgt | wzgtdne miary efektywnsci

Zrodio: Opracowanie wiasne
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6. Wybrane wyniki bada n

Przeprowadzona analiza badanych przdisistw (Charakterystyka proby
badawczejdoprowadzita do sformutowania ngstijgcych wnioskow:

1) Najwicksza ilg¢ przedsgbiorstw badanej populacji celu (27) nale do
przedsgbiorstw pracowniczych (okoto 51% badanej populacji/tasngé
menederska dotyczy 15 przedsiorstw, za zewretrzna 11. Nalgy zwrocic
uwag, ze bezpérednio po prywatyzacji przedsiiorstwa pracownicze stanowity
ponad 90% badanej populaciji.

2) Zdecydowana wksza¢ przedsgbiorstw, bo prawie 90% badanej populagi s
przedsgbiorstwamisrednimi i matymi (zatrudniacymi do 250 pracownikéw).
Do kategorii przedsgbiorstw duwych ibardzo dioych naley zaliczy
5 przedsjbiorstw.

3) Badane przeddbiorstwa charakteryzgjsic matymi, w poréwnaniu z innymi
przedsibiorstwami w Polscesrednimi obrotami, ktére ulegly w analizowanym
okresie znacznemu spadkowi w cenach statych (wykjedNajwyzsze obroty
wykazaty przedsbiorstwa bardzo diwe, przemystowe i budowlane oraz
o wlasndci zewretrznej. Natomiast najpsze obroty przedddiorstwa
pracownicze, mate oraz zaliczone do grupy transporth. Jednoczaie
najbardziej zrénicowanym pod wzgdem osiganych przychodoéw podziatem
badanej grupy jest podziat przegsorstw wedtug kryterium wielksi
przedsgbiorstwa oraz struktury wtaska. Niewatpliwie na wielk@¢ oshganych
obrotow miat wptyw wzrost koniunktury ze wzglu na wykorzystanie dotacji
unijnych (okoto 10 analizowanych przegsiorstw naley do bramy budowlanej

zwigzanej z drogownictwem).

* Na przyklad wedlug Rocznika statystycznegeednie obroty przedsbiorstw z wojewddztwa
warszawskiego w 1996 roku wynosity 874,28 min ztbtyw tym: budownictwo — 139,54 min ziotych,
transport — 22,7 min ziotych, produkcja — 415,17n natotych); Rocznik statystyczny Wojewddztwa
Warszawskiego, Usdl Statystyczny w Warszawie, Warszawa 1997 rok
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1. Przychody ze sprzegiana jedno przedsbiorstwo w tysacach ztotych

Zrodio: Opracowanie wiasne

4)

Najwickszy udziat w majtku badanych przedsiorstw przez caty okres analizy
posiadaj rzeczowe skiadniki matku trwatego oraz nammosci i zapasy, ktore
tacznie stanows ponad 80% wartwi maptku ogétem (wykres 2). W przypadku
naleznoséci, widoczny jest znaczny wzrost udziatu tego skilkd magtkowego, na
co niewgtpliwie ma wplyw pogarszaga s¢ koniunktura w gospodarce polskiej.
Najwickszy wudziat rzeczowych sktadnikow mtju trwalego posiadaty
przedsgbiorstwa pracownicze i transportowe. W przypadkuleiresci
najwickszy udziat posiadaty przegbiorstwa budowlane (prawie 52% w 2000
roku), due (62% w 1998 roku) oraz przeelsiorstwa o wiasnici menederskiej.
Na wielkas¢ udziatu zapaséw ma niewpliwie wptyw profil dziatalngci. W tym
przypadku najwikszy udziat posiadaly przedbiorstwa handlowe
i przedsgbiorstwa o wlasnéci pracowniczej. Powasze zalenosci beda miaty
wpltyw na struktug kapitatows, a dzeki temu sytuag finansows badanych
przedsgbiorstw.
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Wykres 2. Wskaniki udziatu poszczegdlnych pozycji mt§owych w magtku ogdtem

Zrodio: Opracowanie wiasne

5) Udziat kapitatu wikasnego w analizowanych przebigirstwach ksztattowat sina
poziomie od okoto 16% w 1992 roku do okoto 30% v@20oku. W latach 2005
— 2007 nagpit znaczny spadek udziatow kapitatu wtasnego (a samym wzrost
udziatu kapitatow obcych krétkoterminowych — gtéentobowizan z tytutu
dostaw i ustug) do poziomu prawie -14%. W latacB&6 2009 nagpit wzrost
udziatu kapitatu wiasnego (spowodowany dokapitali@oiem przedsgbiorstw)
do poziomu okoto 47% w 2009 roku. Ujemny udziat ikap wtasnego dotyczyt
przede wszystkim przedsiorstw budowlanych, matych oraz o wiasao
pracowniczej. Udziat kapitatu obcego dtugotermingwesukcesywnie malat
w wyniku procesu sptaty rat leasingowych.

6) Badana grupa przedbiorstw ogoétem charakteryzuje esi(poczwszy od
kryzysowego 2000 roku) coraz ¢szz mazliwoscia splaty zobowjzan
biezacych, ktorej miernikiem s wskaniki ptynndici (wykres 3). Srednie
wielkosci wskanikéw ptynnagci mimo cihgtego spadku osgnety w 2009 roku
wartasci, ktore swiadcz o zachowaniu pltynrigi finansowej. Zdoln& do
regulowania swoich zobowdan utracity jedynie przedsbiorstwa transportowe
oraz przedsbiorstwa bardzo dwe. Spowodowane jest to, co wykadalsza
analiza, daym zaangaowaniem kapitatu obcego w finansowaniu dziatatmo

gospodarczej tych przedbiorstw. Jednake wzrost ptynnéci finansowej nie
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przeklada s na generowane obroty oraz nadkiy finansowe. Najwysze
wartasci wskanikow ptynndaci osignety przedsgbiorstwa pracownicz

3,00 /

- //m N
1.00 *

—

1982 1993 1994 1995 1995 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2008 2007 2008 2008

plynnosé biszaca —+— piynnosészybka

Wykres 3 Wskaniki ptynncsci finansowej w badanych przeelsiorstwach ogotel

Zrodio: Opracowanie wiasne

Analiza efektywnaoéci ekonomicznejdokonana w rozprawie doktorsk pozwolita
na sformutowanie nagtujacych wnioskow dotyciych badanej populacji ce
1) Badaneprzedsigbiorstwa charakteryzujg sie ciagtym spadkiem efektywndci
ekonomicznej funkcjonowania, ktérego niewtpliwym miernikiem sa
wskazniki rentownosci. Wszystkie kategorie wskaikow rentowndci
(rentownd¢ maptku, rentowné¢ sprzeday, rentownd¢ kapitatow), dla
wszystkich wydzielonych grup przedsiorstw charakteryzygj sic spadkier
(wykresy 4, 5, €. Najgorzej wypadaj jednak przedsbiorstwa transportows
srednie oraz avtasndci pracowniczej zewretrznej. Naley rowniez zaznacz§,
ze najwysze wartéci rentowndci ospgaty przedsibiorstwa menezerskie.
Jednoczénie przedsibiorstwa te charakteryzuje wzrost gganych wskanikéw

rentowndci w okresie objtym analizam
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mierzona wynikiem brutto
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Wykres 4. Wskaniki rentowndci sprzeday mierzone wynikiem brutto w badanych
przedsgbiorstwach ogoétem

Zrodio: Opracowanie wiasne
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Wykres 5. Wskaniki rentowndci kapitatow catkowitych badanych przegsiorstw
ogo6tem

Zrodio: Opracowanie wiasne
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Wykres 6. Wskaniki rentowndci kapitatow wiasnych badanych przegtsorstw ogotem

Zrodio: Opracowanie wiasne
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2) Badana populacja celu charakteryzug¢ sie stabilnoscia, a w niektérych
miarach wzrostem sprawndci dziatania, ktérego miernikami s3 wskazniki
obrotowosci (produktywnosci) i rotacji. Wskaniki obrotowdci, ktére powinny
osigga mozliwie najwyzsze wartéci, prawie dla wszystkich kategorii nagu
i wydzielonych grup przedsbiorstw praktycznie nie ulegaty zmianie lub ulegty
wzrostowi. Wzrost nieznaczny dotyczy wgkikow produktywndci majtku dla
badanych  przeddiorstw  ogotem  (najwkszy wzrost zanotowaty
przedsgbiorstwa o wiasnai menederskiej oraz braty budowlanej). Natomiast
znaczny wzrost (prawie trzykrotny) dotyczy wskikdéw produktywndci
zapaséw dla badanych przeggorstw ogotem. Najwisze wartéci wskaznikow
obrotowdci zanotowaty przedsbiorstwa pracownicze w 1993 rokstedni cykl
operacyjny dla analizowanych przegsorstw wynosit 80 dni (najaszy
posiadaly przedsbiorstwa menetkerskie). Niewtpliwie sytuacja taka
spowodowata korzystanie przez analizowane firmyigkszym stopniu z kredytu
kupieckiego ni finansowanie odbiorcéw. Wzrost wskekow produktywndci
wskazuje na lepsze wykorzystanie posiadanegatkuajzeczowego.

3) Badane przedsgbiorstwa charakteryzuja sie¢ wzrostem rentowndgci pracy dla
catej badanej populacji (wykres 7) oraz przedisirstw zaliczonych do grup:

handlowych, przemystowych, matych (znaczny wzrasignederskich (znaczny

WZrost).
Rentownosc pracy
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Wykres 7. Wskaniki rentowndci pracy w badanych przegbiorstwach ogotem

Zrodio: Opracowanie wiasne
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Badane przedsgbiorstwa (wykres 8) charakteryzuja sie zdecydowanymr
spadkiem osaganych nadwyek finansowych (szczegdlnie w ostatnic
3 latach) wcenach statycl. W cenach biggcych zauwaalna jest stabilizacj
osigganych wynikéw finansowych. Najgorzej pod tymatdm wypadty
przedsgbiorstwa transportowe, ktére prawie przcaly okres analizy wykaza
strat netto. Podobnie wedtug kryterium wielad przedsgbiorstw najnisze
wyniki finansowe osignety przedsebiorstwa mate. Najwkszesrednie wartéci
osigganych zyskow netto wykazaty przegsorstwa przemystowe, bardzo 7zt
i duze oraz o wlasn@i zewretrznej (do 2005 roku). \latach 2006— 2009
najwyzszesrednioroczne zyski netto posiadaty przedsirstwa menetkrskie
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Wykres

8 Wynik netto na jedno przedbiorstwo w cenach bigcych i statycl

Zrodio: Opracowanie wiasne

5)

Badang grupe przedsibiorstw ogétem naley zaliczg do grupy
przedsiebiorstw o niskim prawdopodobienstwie upadiaci (0 czym swiadczy
analiza wedlug metody Altmana oraz metody dyskrauiji. Metoda Altman:i
wykazata jednoczmie pogorszenie standingu finansowego analizowal
przedsgbiorstw — tendencja spadkowa wskaka Z (wykres 9. Zagra@zonymi
bankructwem wedlug kryterium Altmana g s jedynie przedsbiorstwa
transportowe. Potwierdzeniem tego faktug swyniki otrzymane prz
wykorzystaniu modelu dyskryminacji, wedtug ktérego baslgmzedsjbiorstwa
nalery zaliczy do grupy przedsbiorstw das¢ dobrych przy jednoczesnyr
spadku kryterium ocen— wskanika W (wykres 10).Analiza wielokryterialne
wykazata réwnie pogorszenie sytuacji finansowej przethiorstw duych oraz

pracowniczych. Podobne wynika (z tyre znacznie gorsze mniw przypadki
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metody Altmana) wykazata metoda dyskryminacji. Modayskryminaciji
(Maczynskiej) wykazat wzrosty wartgoi statej W jedynie dla przedsbiorstw
menederskich oraz matych drednich. Powysze wyniki potwierdzaj oshggane
przez przedsbiorstwa menetkrskie jednokryterialne wskaiki oceny

efektywndaci ekonomicznej badanych przegsorstw.
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Wykres 9. Stata Z w badanych przetsorstwach ogétem

Zrodio: Opracowanie wiasne
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Wykres 10. Miernik W w badanych przegsiorstwach ogotem

Zrodio: Opracowanie wiasne

7. Whnioski

Gtéwnym celem pracy bytacena efektywndci ekonomicznej przedsgbiorstw
sprywatyzowanych drog leasingu pracowniczego w wojewodztwie lubelskim

w latach 1992 — 2009Uzyskana wiedza dotyczy sfery zatzania finansami, szczegolnie
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w obszarze wplywu zmiany struktury wlasomwe] na efektywn& funkcjonowania
przedsgbiorstw.

W wyniku przeprowadzonych analiz najestwierdzé, ze postawiona na wgtie
niniejszej rozprawy teza badawcza dotge zaleénosci oshganej efektywngci
ekonomicznej przeddviorstw sprywatyzowanych drgg leasingu pracowniczego
w wojewddztwie lubelskim od formy wiasém oraz stopnia koncentracji kapitatostata
potwierdzona w sposéb jednoznacznyZmiany efektywnéci dotycz w rGznym stopniu,
réznych wydzielonych grup przedsiorstw. Naley rowniez stwierdzé, iz przeksztatcenia
wlasndgciowe nie przebiegaty w sposéb dynamicznpieé doprowadzity do wzrostu
efektywnosci funkcjonowania badanych przedsgbiorstw, ajedynie do zachowania
ptynnosci finansowej W dtuzszej perspektywie czasu oraz cztonkostwu Polskinv U
Europejskiej ten model funkcjonowania meodoprowadzi do upadiéci czesci badanych
przedsgbiorstw. Jedynie przeddiiorstwa menezerskie, ktdére charakteryzujsic duza
koncentracj kapitatu osigajg poprave efektywndaci ekonomicznej.

Przeprowadzone badania potwierdzaj wniosek dotycacy zwiekszenia stopnia
wykorzystania posiadanych zasobdw przez przeddiiorstwa sprywatyzowane
(hipoteza nr 1). Przedsibiorstwa sprywatyzowane wykorzysjujposiadane zasoby
w spos6b bardziej efektywny o czymwiadczy wzrost wskamikéw obrotowdci
(produktywndci), szczegOlnie przeddiiorstw o wtasnéci menederskiej i pracowniczej
oraz wzrost wskanikbdw rentowngci pracy oraz majku obrotowego.

Zmiany dokonywane w sprywatyzowanych przebsirstwach nie doprowadzity
jednake w wickszaci badanych przedshiorstw do zwgkszenia efektywnaosci
funkcjonowania przedsiebiorstw, miedzy innymi dzeki Zzle wykorzystanemu zadieniu
przedsgbiorstw — praktycznie zadna wydzielona grupa przegsiorstw (oprocz
menederskich) nie doprowadzita do powstania przez céhe® analizy dodatniego efektu
dzwigni finansowej. Najgorzej pod tym wzglem wypadaly przedgiiorstwa
pracownicze. Rentowrsé kapitalu wilasnego badanych przetsorstw ogétem, jako
gtéwny miernik efektywnéci ekonomicznej ulegta znacznemu pogorszeniu.

Przeprowadzone badania wykazaly zgadno tak zwag teorig praw wiasnéci,
ktora mowi o wiodcym wpltywie wilasnéci na sposéb funkcjonowania przeggorstw
(hipoteza nr 2.

Prawa wlasn&i naleey pojmowa nie jako jurydyczne prawa wiasiw, jednake

zgodnie z klasycznjuz definicja H. Demsetza — prawa wiasiwo to uksztattowane przez
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prawo, zwyczaje, a tak moralné¢ — uprawnienie jednostki do zawtaszczania
i wykorzystania zasobow.Analiza badanych przedsiorstw wykazata zdecydowane
zrOznicowanie w ogjganych wynikach finansowych oraz sposobie wykoenyist
kapitatdow obcych. Najlepiej pod wzglem osiganych wynikow oraz ogolnej kondycji
finansowej wypadaj przedsgbiorstwa, w ktdérych wiasréé zostataskupiona w rekach
kilku oséb stanowhcych ich zarad. W przedsjbiorstwach tych doszio, we do
wytonienia przedsbiorcy (osoba lub kilka osob), ktory wgkina siebie nie tylko
organizowanie i bimce zarzdzanie przedsbiorstwem, ale co najwaiejsze ryzyko
podejmowanych dziata Ryzyko to zwgzane jest nie tylko z nmiiwoscig utraty pracy, ale
rowniez z maliwoscig utraty zaangsowanych znacznychsrodkdéw finansowych.
Przedsibiorstwa te charakteryzyjsic duzym udziatem zobowgzan krétkoterminowych
(w tym kredytéw) w finansowaniu swojej dziatakeq ktory jako jedyna grupa potrafi
wykorzystg w sposob efektywny, powodigy wzrost rentowni kapitatéow wiasnych.
Przedsjbiorstwa te osignety réwniez najwyzsze wskaniki wielokryterialnej oceny
przedsgbiorstwa, ktore zakwalifikowaty te przegbiorstwa do grupy dobrych. Najgorzej
pod wzgbtdem osiganych wynikbw oraz ogolnej kondycji finansowej vagby
przedsgbiorstwa pracownicze. Przedsiorstwa o duej koncentracji kapitatu
wiascicielskiego charakteryzayjsic najwyzszy efektywndcia ekonomiczp, wyrazong

zaréwno w miarach bezwzginych jak i wzgédnych.

Z tej perspektywy nalezy stwierdzié, ze w przypadku badanych
przedsigbiorstw najszybsze efekty daje prywatyzacja, przy torej wylania sie
wewnetrzna grupa o0sOb posiadagcy wiekszasciowy udziat we wiasndci

przedsiebiorstwa.

W tabeli 6 zostatl przedstawiony model finansowyorkt przedstawia wptyw
prywatyzacji na efektywrig@ ekonomiczg. Model ten stanowi syntezprzeprowadzonych

szczegotowych badeanalitycznych (cg¢ badawcza dysertacji).

® B. Fiedor (red.),Kierunki rozwoju wspoétczesnej ekonomiikademia Ekonomiczna we Wroctawiu,
Wroctaw 1992, s. 182
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Legenda:
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Efektywnosé przedsiebiorstw
WAyriki finansowe netto ceny | 037 0G5 | 021 006 052 162 ] 157 0@ | 041 006 | 008 021 |03 101 | 042 199 | 093 174 | 052 048 |- 03 0g7 006 008 | 0684 227 | 047 0f0
hiezace (min PLM)
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Tabela 6. Model wptywu prywatyzacji na efektywst@konomiczg przedstbiorstwa
Zrodio: Opracowanie wiasne
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