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Zroznicowanie rentownosci sprzedazy
w spotkach pracowniczych’

Agnieszka Matuszewska-Pierzynka™

Streszczenie: Cel — Zasadniczym celem artykulu jest przedstawienie wynikéw badan empirycznych nad
zroznicowaniem rentownosci sprzedazy spotek pracowniczych, mierzonej relacja zysku netto do przycho-
dow netto ze sprzedazy.

Metodologia badania — W badaniach empirycznych zostala wykorzystana metoda granicznej analizy danych
DEA. Estymacja syntetycznych miar efektywnosci zostata dokonana za pomoca modelu zorientowanego na
naktady o statych efektach skali (model CCR), w ktorym za efekt przyjeto rentownos$¢ sprzedazy, a za naktad
$rednig warto$¢ majatku trwatego.

Wynik — Przeprowadzone badania empiryczne wykazaty, iz wedlug zastosowanego modelu CCR najmniej
efektywny byt poczatkowy okres nastgpujacy po roku prywatyzacji, $wiadczacy o najnizszym stopniu sku-
tecznego wykorzystania majatku trwatego w relacji od uzyskanej rentownosci sprzedazy. Na tle badanych
podmiotow pozytywnie pod wzgledem efektywnosci wyrdznilo si¢ siedem spotek pracowniczych.
Oryginalnos¢/wartos¢ — Oryginalno$¢ przeprowadzonych badan empirycznych wynika z przyjetej metodo-
logii, tj. z zastosowania w analizie rentownosci sprzedazy spotek pracowniczych nieparametrycznej metody
DEA, bazujacej na procedurze programowania liniowego.

Stowa kluczowe: przeksztatcenia wtasno$ciowe przedsigbiorstw panstwowych, prywatyzacja bezposrednia,
oddanie przedsigbiorstwa panstwowego do odptatnego korzystania, spotki pracownicze, metoda granicznej
analizy danych (DEA)

Wprowadzenie

Mianem spotki pracowniczej na gruncie procesu przeksztalcen wlasnosciowych w Polsce
okresla sie spotke kapitatowa, ktora zostata utworzona przez pracownikoéw prywatyzowa-
nego metodg bezposrednig przedsigbiorstwa panstwowego w celu przejecia jego majatku
w odptatne uzytkowanie (por. Bachr 1993, s. 52; Gorka 1991, s. 91; Jawlowski 2001, s. 55;
Kozarzewski 1998, s. 25-26; Zwierzynska-Bubatto 1998, s. 195; Nadratowska 1990, s. 54;
Surdykowska 1990, s. 128; Wilodyka 1996, s. 657). Oddanie przedsigbiorstwa panstwo-
wego do odptatnego korzystania na rzecz spotki z kapitalowym udziatem jego pracowni-
kéw nastepuje w drodze umowy zawieranej ze Skarbem Panstwa na czas okreslony (zob.
Ustawa, art. 52, ust. 1). Umowa ta ujmuje prawa i obowiazki jej stron, a w szczegodlnosci
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zobowigzania finansowe spotki pracowniczej, na ktore sktadaja si¢ zobowigzanie wobec
Skarbu Panstwa i zobowigzanie inwestycyjne.

Wielko$¢ zobowigzania wobec Skarbu Panstwa nie moze by¢ nizsza od warto$ci prze-
kazywanego w odptatne uzytkowanie przedsigbiorstwa panstwowego, sptacanej w formie
rat kapitatowych i sumy optat dodatkowych, bedacych odsetkami o niesptaconej jej czeséci
(zob. Rozporzadzenie Rady Ministrow 1997, § 2, 3). Zobowigzanie inwestycyjne stanowi
natomiast o konieczno$ci poniesienia w okreslonym czasie ustalonych co do wielkosci wy-
datkow inwestycyjnych na majatek trwaty, celem zapobiezenia jego dekapitalizacji (por.
Bojar, Sosinska-Wit, Zminda 2003, s. 11; Wronska 2004, s. 127) i osiagniecia w przysztosci
okreslonych korzysci netto.

Zasadniczym celem niniejszego opracowania jest zbadanie zréoznicowania rentownos$ci
sprzedazy w spotkach pracowniczych, bedacej jednym z podstawowych kryteriow oceny
efektywnosci prywatyzacji bezposredniej przez oddanie przedsigbiorstwa panstwowego do
odptatnego korzystania.

Badania empiryczne nad rentownos$cia sprzedazy w spéltach pracowniczych zostaty
przeprowadzone dla dziesiecioletniego okresu nastepujacego po roku prywatyzacji wsrod
19 podmiotéw z wojewddztwa mazowieckiego, ktore zawarty umowe o oddanie przedsig-
biorstwa panstwowego do odptatnego korzystania w latach 2000-2004. Ocena rentowno$ci
sprzedazy w spotkach pracowniczych zostata dokonana z wykorzystaniem metody granicz-
nej analizy danych DEA (Data Envelopment Analysis) na bazie danych liczbowych pocho-
dzacych z Krajowego Rejestru Sagdowego.

1. Metodyka przeprowadzonych badan empirycznych

Badania empiryczne nad rentownoscia sprzedazy w spotkach pracowniczych zostaly prze-
prowadzone w$rod podmiotow, ktore zawarty umowe o oddanie przedsigbiorstwa panstwo-
wego do odptatnego korzystania' w latach 2000-2004. Przyjecie takiego okresu dla zawie-
ranych ze Skarbem Panstwa uméw podyktowane byto nastepujacymi wzgledami:

— wigkszos$¢ dotychczas przeprowadzonych badan empirycznych odnoszacych si¢ do
problematyki efektywnosci spotek pracowniczych nie obejmowato okresu po 2000
roku (zob. Bojar, Sosinska-Wit, Zminda 2003; Kozarzewski, Woodward 2001; Wron-
ska 2004),

— po przystapieniu Polski do Unii Europejskiej zmianie ulegty przepisy prawa* dotycza-
ce sposobu splaty i oprocentowania zobowigzania za korzystanie z przedsigbiorstwa

' Umowa o oddanie przedsigbiorstwa panstwowego do odptatnego korzystania stanowi podstawe jego wykre-
$lenia z rejestru przedsigbiorcow (zob. Ustawa, art. 43, ust. 2).

2 Z dniem wejscia w zycie nowych przepisow prawa zostala ustanowiona wyzsza stopa oprocentowania niespta-
conej czgsci zobowigzania wobec Skarbu Panstwa, jak rowniez zniesiona mozliwo$¢ uzyskania czasowego odrocze-
nia platnosci czgsci optat dodatkowych i zwolnienia z dtugu w tym zakresie po spetnieniu dodatkowych warunkow.
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panstwowego, ktore znaczaco zmienity uwarunkowania funkcjonowania i rozwoju
spotek pracowniczych (zob. Rozporzadzenie Rady Ministrow 2004).
Co wigcej, zakwalifikowanie do proby badawczej spotek pracowniczych, ktore zawa-
ty umowe o oddanie przedsigbiorstwa panstwowego do odplatnego korzystania w latach
2000-2004 stworzyto mozliwos¢ przeprowadzenia badan empirycznych nad rentownoscia
sprzedazy w tych podmiotach w okresie kolejnych 10 lat® nastepujacych po roku prywaty-
zacji (t = 0)*.

Badania empiryczne zostaty przeprowadzone wsrdd spotek pracowniczych z wojewodz-
twa mazowieckiego, na terenie ktérego we wskazanym okresie dla zawierania uméw ze
Skarbem Panstwa powstato najwigcej tego typu podmiotdow (por. Prywatyzacja 2000, s. 48;
Prywatyzacja 2005, s. 39). Z danych udostepnionych przez Ministerstwo Skarbu Panstwa
wynika, iz w latach 20002004 w wojewodztwie mazowieckim zostaly zawarte 24 umowy
o oddanie przedsigbiorstwa panstwowego do odptatnego korzystania®. Z 24 spotek pracow-
niczych wstepnie zakwalifikowanych do proby badawczej wykluczono te podmioty, ktore
w trakcie dziesigcioletniego okresu badawczego zostaty poddane przeksztatceniom praw-
no-organizacyjnym (3 podmioty), czy tez postawione w stan likwidacji/upadtosci (2 pod-
mioty). Ostatecznie do proby badawczej zakwalifikowano 19 spotek pracowniczych.

Ocena rentownosci sprzedazy w spotkach pracowniczych zostata przeprowadzona
w oparciu o analize efektywnosci za pomoca metody granicznej analizy danych DEA (Data
Envelopment Analysis) (zob. Kucharski 2014), ktora wywodzac si¢ z koncepcji mikroeko-
nomicznej funkcji produktywnosci (zob. Debreu 1951; Farell 1957), mierzy wzgledna efek-
tywnosc¢ techniczng danego obiektu, rozumiang jako relacja produktywnosci danego obiek-
tu do produktywnosci obiektu efektywnego. Metoda DEA stwarza rowniez mozliwosé
oceny efektywnosci w ujeciu finansowym, gdzie przedmiotem zainteresowania staja si¢
efekty w postaci zyskow, kosztow itp. (zob. Sajnog 2015, s. 72-75; Silva 2014, s. 108—112).
Estymacja syntetycznej miary efektywnosci metoda DEA moze by¢ dokonana w ramach
trzech odmiennych ze wzgledu na zatozenia modeli:

— model CRS (Constansts Returns to Scale) o statych efektach skali® (zob. Charnes, Coo-

per, Golany, Seiford, Stutz 1985),
— model VRS (Variable Returns to Scale) o zmiennych efektach skali’ (zob. Banker,
Charnes, Cooper 1984),

3 Dla spétek pracowniczych, ktore zawarly umowe ze Skarbem Panstwa w 2000 roku ocena rentownosci sprze-
dazy bedzie obejmowac lata 2001-2010, a dla spotek pracowniczych, ktore zawarly taka umowe w 2004 roku, lata
2005-2014.

* Dla zachowania porownywalno$ci danych w czasie i przestrzeni badania empiryczne nad rentowno$cia sprze-
daz zostaty przeprowadzone od pierwszego petnego roku nastgpujacego po roku, w ktorym zostata zawarta umowa
ze Skarbem Panstwa (rok prywatyzacji).

°> Do proby badawczej nie zakwalifikowano spotek pracowniczych, ktore zostaty ustanowione przed wejsciem
w zycie nowej ustawy prywatyzacyjnej (zob. Ustawa 1996).

® Model w literaturze przedmiotu oznaczony jest od nazwisk jego tworcow (A. Charnes, W.W. Cooper i A.
Rhodes) jako CCR.

7 Model w literaturze przedmiotu oznaczony jest od nazwisk jego tworcow (R.D. Banker, A. Charnes i W.W.
Cooper) jako BCC.
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— model NIRS (Non-increasing Returns to Scale) o nierosngcych efektach skali (zob.
Faare, Grosskopf, Lovell 1985).

Nadto, kazdy z modeli metody DEA pozwala oszacowaé syntetyczng miar¢ efektywno-
$ci zorientowana na naktady (minimalizacja naktadow przy niezmienionych efektach) lub
efekty (maksymalizacja efektow przy niezmienionych naktadach) albo bez orientacji. Nie-
watpliwg zaleta metody DEA jest to, ze obliczajac syntetyczng miar¢ efektywnosci mozna
uwzgledni¢ wiele, niejednorodnych naktadéw i efektow bez koniecznos$ci okreslenia ich
wag 1 zalezno$ci funkcyjnej migdzy nimi, przez co znajduje ona szerokie zastosowanie
praktyczne w ocenie efektywnosci rozmaitych jednostek decyzyjnych (zob. Chodakowska
2009; Ferus 2006; Helta 2009; Kozun-Cieslak 2011; Nazarko, Chrabotowska 2005; Nowak,
Borowiec 2013; Sajnog 2015; Sajndg, Sosnowski 2015). Syntetyczna miara efektywnosci
DEA przyjmuje wartosci z przedziatu od 0 do 1, przy czym warto$¢ rowna 1 §wiadczyla
o petnej efektywnos$ci danego obiektu.

Ocena rentownosci sprzedazy w spotkach pracowniczych za pomoca metody DEA
zostala przeprowadzona w oparciu o model zorientowany na naktady o statych efektach
skali (model CCR), w ktorym za naklad przyjeto Srednig wartos¢ stanowigcego przedmiot
inwestycji majatku trwatego, a za efekt rentownos¢ sprzedazy®, wyrazong ilorazem wyni-
ku finansowego netto do przychodéw netto ze sprzedazy. Wybor takiego modelu wynikat
z uwarunkowan finansowych realizacji obligatoryjnych i fakultatywnych naktadow inwe-
stycyjnych przez spotki pracownicze. Nadmierne obcigzenie spotek pracowniczych zobo-
wigzaniem wobec Skarbu Panstwa (zob. Karpinska-Mizielinska, Smuga 1997, s. 117-118),
poczatkowy brak prawa wlasnosci przedsigbiorstwa panstwowego oddanego do odptatnego
korzystania i niewielka ze wzgledu na mate zasoby finansowe pracownikéw prywatyzo-
wanych podmiotow warto$¢ kapitatu zaktadowego (por. Bojar, Sosinska-Wit 1999, s. 426;
Ustawa 1996, art. 51, ust. 1, pkt 3), obnizajg ich zdolno$¢ kredytowa, a tym samym uniemoz-
liwiaja zaciagniecie kredytu bankowego na inwestycje (por. Bukowska-Piestrzynska 2002,
s. 44; Jarosz, Kozak 1995, s. 118—125; Matuszewska-Pierzynka 2015, s. 388-389). Z tej per-
spektywy istotna staje si¢ zatem ocena zroznicowania efektywnosci spotek pracowniczych
pod wzgledem rentownosci sprzedazy przy minimalizacji warto$ci majatku trwatego, na
inwestycje w ktory dysponuja one niezwykle ograniczonymi $rodkami.

W szczegélowej analizie ksztattowania si¢ zmiennych traktowanych w przeprowadzo-
nych badaniach empirycznych jako naktad i efekt dziatania spotek pracowniczych sporza-
dzono ich statystyke opisowa.

8 Okreslenia ,,naktady” i ,,efekty” maja pewien umowny charakter. O ile uzycie terminu ,,efektu” jako rentow-
nosci byto uzasadnione z punktu widzenia podejmowanej w opracowaniu problematyki, to okreslenie ,,naktadow”,
ktore odnosi si¢ zazwyczaj do pojecia kosztow, zostato zastosowane wytacznie dla spetnienia zwyczajowej termi-
nologii stosowanej w metodzie DEA.
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2. Dynamika aktywéw trwalych i poziom rentownoSci sprzedazy
w spétkach pracowniczych

Wszystkie spotki pracownicze zakwalifikowane do proby badawczej zostaly zobowigzane
postanowieniami umowy o oddanie przedsigbiorstwa panstwowego do odptatnego korzy-
stania do zrealizowania w okreslonym czasie ustalonych co do wielkosci naktadow inwe-
stycyjnych na majatek trwaty. Warto$¢ planowanych wydatkow inwestycyjnych zawierata
si¢ w przedziale od 30 tys. zl (Biuro Studiéw i Projektow Budownictwa Ministerstwa Spraw
Wewngtrznych Sp. z 0.0.) do 8 mln zt (Zaktad Transportu Energetyki Radom Sp. z 0.0.),
a planowany okres ich poniesienia miescit si¢ w przedziale od 2 lat (Zaktad Transportu
Energetyki ,,ZTiSZE” Sp. z 0.0.) do 9 lat (Przedsigbiorstwo Robo6t Drogowo-Inzynieryj-
nych SA w Mtawie, Tarczyn Sp. z 0.0. i Elmet Sp. z 0.0.).

Niewykonanie zobowigzan inwestycyjnych skutkowalo koniecznoscia uiszczenia na
rzecz Skarbu Panstwa kary umownej, ktéra w wiekszosci badanych spotek pracowniczych
stanowita 100% niezrealizowanych naktadow inwestycyjnych. Kary umowne wyrazone
kwotowo wahaty si¢ od 10 tys. zt (Biuro Studiéw i Projektow Budownictwa Ministerstwa
Spraw Wewng¢trznych Sp. z 0.0.) do 2,5 mln zt (Przedsigbiorstwo Komunikacji Samochodo-
wej w Grodzisku Mazowieckim Sp. z 0.0.).

Ze wzgledu zatem na owe kary umowne wszystkie spotki pracownicze zakwalifikowa-
ne do proby badawczej w cato$ci wywigzaty si¢ z zobowigzan inwestycyjnych przy czym
wigkszos¢ z nich uczynita to nawet przed uptywem planowanego okresu ich realizacji.

Warto$¢ majatku trwatego w badanych spotkach pracowniczych $rednio z okresu na
okres oprocz dziewigtego okresu po roku prywatyzacji systematycznie wzrastala. Jednakze
zroznicowanie wielkosci wskaznikow dynamiki aktywow trwatych nie tylko zwigkszalo si¢
poza okresem t =9, ale rowniez okazato si¢ by¢ znaczace. W co najmniej co drugiej spotce
pracowniczej zakwalifikowanej do proby badawczej wartos¢ majatku trwatego w okresie
odt=3 dot=15 oraz w roku t = 9 byta nizsza od jego wartosci w roku prywatyzacji.

Najwigkszy spadek warto$ci aktywow trwalych miat miejsce w Wyszkowskim Centrum
Materiatéw Budowlanych Sp. z o.0., gdzie w okresie t = 10 stanowila ona zaledwie 3,87%
ich wartos$ci z roku prywatyzacji. Majatek trwaty w tej spotce pracowniczej w okresie t = 1
w pordéwnaniu do roku prywatyzacji wzrést, ulegajac nastgpnie stopniowej dekapitalizacji.
Najwigkszy przyrost wartosci majatku trwatego zaobserwowano w Przedsi¢gbiorstwie Robot
Drogowych Sp. z 0.0. w Przysusze, w ktorym w okresie t = 10 stanowila ona az 3265,53%
jego wartosci z roku prywatyzacji. Srednio warto$¢ majatku trwatego w dziesiecioletnim
okresie nast¢pujacym po roku prywatyzacji ulegta zwigkszeniu w dwunastu spotkach pra-
cowniczych z dziewigtnastu zakwalifikowanych do proby badawczej (zob. tab. 1).

Sredni poziom rentownosci sprzedazy badanych spotek pracowniczych, ulegajac do
siodmego okresu nastgpujacego po roku prywatyzacji okresowym wahaniom, w roku t = 10
uksztaltowat si¢ ponizej 0. Najwicksze zrdznicowanie rentownosci sprzedazy ujawnilo
si¢ w czwartym okresie nastepujacym po roku prywatyzacji, w ktorym wystapil zarowno
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najnizszy, jak i najwyzszy jej poziom. W okresie od t =4 do t = 6 poziom rentownosci sprze-
dazy w co najmniej co drugiej spotce pracowniczej zakwalifikowanej do proby badawczej
przekraczat 3,00%.

Sredniookresowa deficytowos¢® sprzedazy wystepowata w czterech spotkach pracow-
niczych!®, przy czym w Biurze Studiéw i Projektow Budownictwa Ministerstwa Spraw
Wewnetrznych Sp. z 0.0, ktore od okresu t = 2 generowatlo strat¢ netto, wynosila ona az
-29,60%.

Sposréd spotek pracowniczych o ujemnych $redniorocznych wartosciach wskaznikoéw
rentownosci sprzedazy w jednej (Tarczyn Sp. z 0.0.) Srednia zmiana warto$¢ majatku trwa-
tego w dziesigcioletnim okresie nastepujacym po roku prywatyzacji byta dodatnia. Najwigk-
sza $redniookresowa rentowno$¢ sprzedazy miata miejsce w spotce pracowniczej Polsport
Sp. z 0.0., gdzie byla ona rowna 13,00%. Wartos¢ majatku trwalego $rednio w dziesigcio-
letnim okresie nastepujacym po roku prywatyzacji w Biurze Studiow i Projektow Budow-
nictwa Ministerstwa Spraw Wewnetrznych Sp. z 0.0. zmniejszyla si¢ o 12,73%, a w spotce
pracowniczej Polsport Sp. z 0.0. wzrosta ona o 68,32% (zob. tab. 2).

3. Efektywnos$¢ spotek pracowniczych z punktu widzenia rentownosci
sprzedazy

Na tym etapiec badan empirycznych nad rentowno$cia sprzedazy w spotkach pracowni-
czych, wykorzystujac w zakresie metody granicznej analizy danych DEA model zoriento-
wany na naktady o statych efektach skali (CCR), obliczono syntetyczne miary efektywnosci
dla dziesigciu okreséw nastepujacych po roku prywatyzacji (zob. tab. 3).

Warto$¢ srednia miar efektywnosci DEA spotek pracowniczych zakwalifikowanych do
proby badawczej w dziesigcioletnim okresie nastepujacym po roku prywatyzacji ulegata
fluktuacjom od 0,10 do 0,32. Najbardziej efektywny z punktu widzenia osiagnietej rentow-
noSci sprzedazy byl szosty okres nastepujacy po roku prywatyzacji, w ktorym oszacowane
mierniki w co drugiej badanej spdtce pracowniczej byly co najmniej rowne 0,24. Najmniej
efektywny byl natomiast trzeci okres nast¢pujacy po roku prywatyzacji, w ktorym miernik
DEA w co najmniej trzech na cztery spotki pracownicze nie przekroczyt jego wartosci
Sredniej.

Uwzgledniajac $rednig miare efektywnosci DEA dla wszystkich dziesigciu okresow po-
nadprzecietne pod wzgledem efektywnosci okazaly si¢ cztery okresy nast¢pujace po roku
prywatyzacji, tj. t=1,t=6 orazt =8 i t =9 (por. tab. 3, rys. ).

° Rentowno$¢ jako ogdlne pojecie obejmuje zyskownosé lub deficytowos$é, przy czym zyskowno$¢ wiaze si¢
z dodatnim wynikiem finansowym, a deficytowo$¢ z pojawieniem si¢ ujemnego wyniku finansowego (Bednarski
2003, s. 59).

10 Biorac pod uwage ograniczenia metody DEA (dodatnie warto$ci naktadow i efektow), w spotkach pracow-
niczych, dla ktorych wskazniki rentownosci sprzedazy byty ujemne przyjeto, iz byty one roéwne 0 (zob. Ferus 2006,
s. 50).
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Tabela 3

Miary efektywnos$ci DEA w spotkach pracowniczych w 10-letnim okresie nast¢pujacym

po roku prywatyzacji (t = 0)
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Wyszczegolnienie

Okres po roku prywatyzacji (t = 0)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
PRD Sp. z 0. 0. w Przysusze 0,00 0,28 1,00 1,00 0,19 0,93 0,28 0,20 0,49 0,15
PRD Sp. z 0.0. w Zwoleniu 0,75 0,33 0,08 0,20 027 040 0,01 0,26 1,00 0,01
PRI-D Sp. z 0.0. w Grojcu 0,05 0,05 0,03 0,04 0,07 0,14 0,23 0,63 0,31 0,01
PRD SA w Miawie 030 0,00 000 027 023 0,75 0,01 0,07 0,00 0,00
WCMB Sp. z 0.0. 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00 1,00 062 0,00 0,06
Elektroprojekt SA w Warszawie 0,13 0,01 0,03 0,09 0,10 0,30 0,07 0,51 0,41 0,00
PKS Sp. z 0.0. w Grdjcu 0,12 0,04 0,01 0,00 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00
Morspol SA w Warszawie 0,16 0,07 0,02 0,09 0,09 0,40 0,12 0,57 0,67 0,34
PRD-M Sp. z 0.0. w Plonsku 0,15 0,14 0,10 0,12 0,18 0,51 0,01 0,01 0,00 0,00
ZTE RADOM Sp. z 0.0. 0,07 0,03 0,02 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 001
BSiPB MSW Sp. z 0.0. w Warszawie 0,66 0,00 000 0,00 000 000 000 000 0,00 0,00
PKS Sp. z 0.0. w Grodzisku Maz. 0,18 0,07 002 0,00 000 002 000 0,02 0,01 0,00
Tarczyn Sp. z 0.0. 0,06 0,04 0,05 0,01 0,05 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostrada Sp. z 0.0. w Ostrolgce 0,15 0,02 0,12 0,11 0,02 0,02 0,01 0,22 0,14 0,00
Elmet Sp. z 0.0. w Warszawie 036 0,00 0,00 0,05 0,14 0,45 0,13 0,58 0,90 0,64
ZTiSZE Sp. z 0.0. w Warszawie 0,08 0,11 0,01 020 0,08 024 004 0,18 035 0,02
Geokart Sp. z 0.0. w Warszawie 1,00 1,00 0,20 0,29 0,10 1,00 0,22 1,00 0,60 0,34
Polmos SA w Warszawie 0,11 0,04 0,02 002 006 017 002 0,11 0,04 0,07
Polsport Sp. z 0.0. w Gorze Kalwarii 0,33 0,45 0,19 0,08 0,12 0,66 0,16 0,59 0,34 1,00
Liczba podmiotow 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19
Kwartyl 1 0,08 0,01 0,01 0,01 0,04 0,01 0,01 0,02 0,00 0,00
Mediana 0,15 0,04 002 0,08 0,09 024 0,02 020 0,14 001
Kwartyl 3 032 0,13 0,09 0,16 016 048 0,14 057 045 0,11
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z Krajowego Rejestru Sadowego.
0,35 - 032
7 0,29
0,30 - 0,28
0,25

025 1 —

020 0,19

0.15 0,14 0,14 0,14 012 0,14

0,10

0,10 -

0,05 -

0,00 - !

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10  Srednia
arytmetyczna

Rysunek 1. Srednie miary efektywnosci DEA w grupie spotek pracowniczych w 10-letnim okre-
sie nastgpujacym po roku prywatyzacji (t = 0)

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie tabeli 3.
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Srednia arytmetyczna ————— 0,19

Polsport Sp. zo.0. w Gérze Kalwarii —————————7 0,39
Polmos SA w Warszawie 1 0,07

Geokart Sp. z 0.0. w Warszawie 10,58
ZTiSZE Sp. zo.0. w Warszawie 1 0,13

Elmet Sp. zo.o.w Warszawie 7 0,32

Ostrada Sp. z 0.0. w Ostrolgce 1 0,08

Tarczyn Sp. zo.0. 1 0,02

PKS Sp. z 0.0. w Grodzisku Maz. 1 0,03

BSiPB MSW Sp. z 0.0. w Warszawie 1 0,07

ZTE RADOM Sp.zo.o. 1 0,02

PRD-M Sp. z0.0. w Plonsku 7 0,12

Morspol SA w Warszawie 1 0,25

PKS Sp. zo.0. w Grojeu I 0,02
Elektroprojekt S.A. w Warszawie — 1 0,17

WCMB Sp.zoo. 7 0,27
PRD SAw Mtawie 1 0,16

PRI-D Sp. zo.0. w Grojeu 1 0,16
PRD Sp.zo.0.wZwoleniu ——————1 033

PRDSp.zo.o.wPrzysusze ] 045

0,00 0,20 0,40 0,60 0,80

Rysunek 2. Sredniookresowe miary efektywnosci DEA w spotkach pracowniczych dla 10-letnie-
go okresu nastepujacego po roku prywatyzacji (t = 0)

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie tabeli 3.

Tylko w pigciu badanych spotkach pracowniczych (Przedsigbiorstwo Robo6t Drogo-
wych Sp. z 0.0. w Przysusze, Przedsigbiorstwo Robot Drogowych Sp. z 0.0. w Zwoleniu,
Wyszkowskie Centrum Materiatow Budowlanych Sp. z o.0., Geokart Sp. z 0.0. i Polsport
Sp. z 0.0.) w dziesi¢cioletnim okresie nastepujacym po roku prywatyzacji odnotowano
mierniki DEA réwne 1,00.

W spolce pracowniczej Geokart Sp. z 0.0., w ktorej petna efektywno$é z punktu wi-
dzenia osiagnietej rentownosci sprzedazy wystapita czterokrotnie, sredniookresowa miara
efektywnosci DEA, wynoszaca 0,58 byta najwyzsza. Wartos¢ majatku trwatego w tej spot-
ce pracowniczej w dziesiecioletnim okresie nastepujacym po roku prywatyzacji zmniejszy-
fa si¢ srednio o 34,65% przy sredniookresowej rentownosci sprzedazy na poziomie 1,65%.
W Wyszkowskim Centrum Materiatéw Budowlanych Sp. z 0.0. $redniookresowa wartos¢
wskaznika rentowno$ci sprzedazy byta ujemna, a warto$¢ majatku trwalego w dziesigcio-
letnim okresie nast¢pujacym po roku prywatyzacji §rednio zmniejszyta si¢ o 54,43%.

Odnoszac si¢ do sredniej miary efektywnosci DEA dla wszystkich spotek pracowni-
czych, ponadprzeci¢tng efektywnoscia z punktu widzenia rentownosci sprzedazy, nie liczac
spotek pracowniczych, ktore okresowo byty w petni efektywne, wykazaty si¢ jeszcze dwie
spotki (Morspol SA i Elmet Sp. z 0.0.) (por. tab. 3, rys. 2).
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Uwagi koncowe

Zaprezentowane w artykule wyniki badan empirycznych przeprowadzonych dla dziesie-
cioletniego okresu nastgpujacego po roku prywatyzacji w dziewigtnastu spotkach pracow-
niczych z wojewddztwa mazowieckiego, ktore zawaly umowe o oddanie przedsigbiorstwa
panstwowego do odptatnego korzystania w latach 2000-2004, wskazujg na znaczne zrézni-
cowanie ich efektywnosci w osiaganiu zalozonego efektu, jakim byla rentownos¢ sprzeda-
zy. Za pomoca zastosowanego modelu zorientowanego na naktady o statych efektach skali
(model CCR) w ramach granicznej analizy danych DEA mozna wskaza¢ ponadprzecigtnie
efektywne zaréwno spotki pracownicze, jak i okresy nastgpujace po roku prywatyzacji.

Najmniej efektywny okresem dziatania spélek pracowniczych ocenianym w relacji na-
ktadu, czyli $redniej warto$ci majatku trwalego do zatozonego efektu okazal si¢ okres od
t=2dot=15, wktorym Srednie syntetyczne miary efektywnosci DEA dla grupy badanych
spoOtek pracowniczych miescity si¢ w przedziale od 0,10 do 0,20. W okresie tym spotki
pracownicze nie mogtly juz dokonywac odroczenia ptatnosci czes$¢ optat dodatkowych, be-
dacych jako odsetki od niesptaconej wartos$¢ przejetego w odptatne uzytkowanie przed-
sigbiorstwa panstwowego kosztami finansowymi, ani uzyskac po spetnieniu dodatkowych
warunkow zwolnienia z dtugu w tym zakresie. Nadto, paradoksalnie konieczno$¢ poniesie-
nia okreslonych co do wielkosci wydatkow inwestycyjnych na majatek trwaty przypadata
w wigkszosci spotek pracowniczych na poczatkowy okres obowigzywania umowy zawartej
ze Skarbem Panstwa.

Na tle badanej grupy spoétek pracowniczych pozytywnie pod wzgledem efektywnosci
w osiagganiu zatozonej rentownos$ci sprzedazy wyrédznito si¢ siedem podmiotdw, tj. Przed-
sigbiorstwo Robot Drogowych Sp. z 0.0. w Przysusze, Przedsigbiorstwo Robot Drogowych
Sp. z 0.0. w Zwoleniu, Wyszkowskie Centrum Materiatéw Budowlanych Sp. z 0.0., Morspol
SA, Elmet Sp. z 0.0., Geokart Sp. z 0.0. i Polsport Sp. z 0.0. Jednakze warto wskazac, iz Sred-
niookresowe syntetyczne miary efektywnosci DEA dla tych spotek pracowniczych, jako ze
zawieraty si¢ w przedziale od 0,20 do 0,60, $wiadczyly o co najwyzej §rednim jej poziomie.
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THE DIFFERENTIATION OF RETURN ON SALES IN EMPLOYEE-OWNED COMPANIES

Abstract: Purpose — The main aim of this article is to present the results of research on the differentiation of
return on sales in employee—owned companies, measured by the ratio of net profit to net sales.
Design/methodology/approach — The Data Envelopment Analysis (DEA) was used in empirical research.
The estimation of synthetic measures of effectiveness was performed using the input—oriented model with
constants returns to scale (CCR model), in which the return on sales was adopted as the effect and the average
value of fixed assets as the input.

Findings — Conducted empirical studies showed that according to the applied model CCR the initial period
following the year of privatisation was the least effective, providing the lowest degree of effective usage of
fixed assets in relation to gained return on sales. Seven employee-owned companies singled out positively in
terms of effectiveness compared to other studied entities.

Originality/value — The originality of empirical research results from the adopted methodology, i.e. the ap-
plication of the non—parametric DEA method, basing on the procedure of linear programming in the analysis
of return on sales of employee—owned companies.

Keywords: ownership transformations of state-owned enterprises, direct privatisation, giving a state-owned
enterprise for the use against payment, employee-owned companies, Data Envelopment Analysis (DEA)

Cytowanie

Matuszewska-Pierzynka A. (2016). Zrdéznicowanie rentownosci sprzedazy w spotkach pracowniczych. Finanse,
Rynki Finansowe, Ubezpieczenia, 4 (82/1), 145-157. DOIL: 10.18276/frfu.2016.4.82/1-12.






