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Wplyw $ciezki prywatyzacji
na wyniki ekonomiczne przedsiebiorstw™

Glownym, dalekosiginym celem prywatyzacji przedsigbiorstw paristwowych
jest radykalna poprawa efektywnosci ich dziatania. Proces prywatyzacji w Pol-
sce trwa juz od ponad dziesigciu lat. Jest wigc coraz wigcej przestanek, aby
dokonac oceny, czy i w jakim stopniu sq jui widoczne pozytywne skutki pry-
waryzacji.

Nalezy tez uwzglednié, ze w Polsce stosuje sie rézne Sciezki prywatyzaciji,

przy czym czesto wzbudzaja one dyskusje i kontrowersje dotyczace ich przy-
datnosci i atrakcyjnodci. W tej sytuacji wplyw prywatyzacji na czynniki eko-
nomiczne przedsi¢biorstw powinien byé rozpatrywany z uwzglednieniem po-
szczegolnych Sciezek prywatyzacji.

Analiza wplywu iciezki prywatyzacji na wyniki ekonomiczne bedzie pro-

wadzona przede wszystkim w oparciu o:

dane statystyczne publikowane przez GUS w periodycznych opracowa-
niach ,Prywatyzacja przedsiebiorstw panstwowych” oraz obliczone na pod-
stawie tych danych wskainiki,

wyniki badan empirycznych prowadzonych m.in. w INE PAN w Warsza-
wie, ISP PAN w Warszawie, Katedrze Ekonomii Uniwersytetu Eddzkiego,
Uniwersytecie im. M. Kopernika w Toruniu, Politechnice Lubelskiej!.

Autor jest pracownikiem naukowym Uniwersytetun bddzkiego.

Opracowanie przygotowane dla Rady Spoleczno-Gospodarczej prey Rezgdowym Centrum Stu-
didw Strategicznych.

Przedsiebiorstwa w okresie transformacji, pod red. J. Mujzela, Poltex, Warszawa 1997, Seria
INE PAN Working Papers, ok, 40 zesavtdw preygotowanych w ramach PBZ-001-09 w latach
1998-2000, Restrukturyzacja przedsigbiorstw publicznych i sprywatyzowanych w procesie
transformacji pospodarki polskiej. w latach 1991-1993, pod red. E. Maczynskicj, w druku,
Kapital zagraniczny w prywatyzacji, pod red. M. Jarosz, ISP PAN, Warszawa 1996, Prywa-
tyzacja bezposrednia. Inwestorzy. Menedzerowie. Pracownicy, pod red. M. Jarosz, ISP PAN,
Warszawa 1998, Dziesigé lat prywatyzacji bezposredniej, pod red. M. Jarosz, ISP PAN, War-
szawa 2000, Szanse eksportowe polskich przedsigbiorstw na rynkach zagranicznych, pod
red. Z. Wysokinskiej i J. Witkowskiej, Wydawnictwo UL, Eadi 1997, 5. Krajewski, efekty eko-
nomiczne prywatyzacji bezpodredniej na podstawie badan 200 polskich przedsiebiorstw, w:
Rola prywatyzacji bezpodrednic] w procesie transformacji wlasnoSciowej polskiej pospodar-
ki, Dzial Wydawniczy Kancelarii Senatu, Warszawa 1999, 5. Krajewski, Restrukturyzacja sek-
tordw problemowych, EU-monitoring 111, Fundacja Friedrich Ebert Stiftung, Warszawa 1999,
Proces transformacji rynkowej przedsiehiorstw (w Swietle badan empirycznych) UMK, Toruf
1996, M. Bahowski, Prywatyzacja przedsichiorstw pafstwowych. Przebieg i ocena, PWN,
Warszawa 1998, M. Swietlicki, Inwestycje w przedsighiorstwach sprywatyzowanych w regio-
nie lubelskim w latach 1990-1996, 1ZT, Lublin 1999,
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Dostepne dane statystyczne dotyczace calej gospodarki nie obejmuja wszyst-
kich aspektéw waznych dla oceny sytuacji ekonomicznej przedsiebiorstw. Ogra-
nicza to zakres analizy. Powoduje tez, ze niektore aspekty, waine z punktu wi-
dzenia oceny skutkéw prywatyzacji (dotyczace m.in.: dzialalnosei rozwojowej,
konkurencyjnosei, restrukturyzacji majatku, produkcji i zatrudnienia) oparte
zostaly gléwnie na wynikach obszernych (obejmujacych kilkaset przedsiebiorstw)
badan empirycznych.

W takim stopniu, jaki byl mozliwy ze wzgledu na dostepno$é informacii,
przedstawiono poréwnania sytuacji w przedsigbiorstwach poddanych prywa-
tyzacji i przedsigbiorstwach panstwowych, a caly zbiér przedsiebiorstw pry-
watyzowanych podzielony zostal na podzbiory wedlug sposobu przeprowadze-
nia prywatyzacji.

L. W latach 1992-1993 nie bylo duzych réznic w rentownosci przedsiebiorstw
objetych réznymi formami prywatyzacji (tabl. 1). Co prawda spétki sprywaty-
zowane kapitalowo mialy najlepsze wyniki rentownoéci, ale dobre wyniki
i wysokg rentownos¢ sprzedazy wykazywaly tez jednoosobowe spétki Skarbu
Paifistwa przeznaczone do prywatyzacji indywidualnej oraz do prywatyzacji
powszechnej. Jedynie bardzo zle wyniki finansowe przedsiebiorstw pafstwo-
wych w likwidacji oraz z mocy ustawy o prywatyzacji przedsiebiorstw pan-
stwowych ,ciagnely” w dét przecietne wskazniki rentownosci firm objetych pro-
cesem prywatyzacji i zblizaly je do wynikéw finansowych przedsiebiorstw
pafistwowych. Na niewielkie réZnice miedzy wskaznikami z obu zbioréw wply-
wa tez niewatpliwie to, Ze dane GUS dotyczace przedsiebiorstw panstwowych
nie obejmuja przedsiebiorstw w upadlosei.

W poczatkowym okresie transformacji relacje zapaséw, naleznosci i zobo-
wigzan do przychodéw ze sprzedazy wyrobéw i ustug ksztaltowaly si¢ na zbli-
zonym poziomie (tabl. 2). W 1992 r. zapasy wahaly si¢ w granicach 20% przy-
chodéw ze sprzedazy, a w roku nastepnym zmniejszyly sie o 2-3 punkty
procentowe. W 1992 r. naleznosci, podobnie jak zapasy rowniez w zasadzie
nie przekraczaly 20 % przychodéw ze sprzedazy wyrobéw i ustug. Wyraznie
wyzsze byly jedynie w spétkach pracowniczych (28,2%) oraz przedsiebiorstwach
likwidowanych z mocy ustawy o przedsigbiorstwach panstwowych (47,0%).
W 1993 r. wskaznik ten byl w spélkach pracowniczych nieco lepszy (23,29%),
jednak w pozostalych kategoriach przedsigbiorstw objetych prywatyzacja byl
z reguly co najmniej o kilka punktéw procentowych wyzszy. Jeszcze bardziej
rosly relacje zobowiazan do przychodéw ze sprzedazy wyrobéw i ustug. Bylo
to oznakg coraz wyrazniej ujawniajacych si¢ zatoréw platniczych, najbardziej
nasilonych w grupie przedsigbiorstw likwidowanych z mocy ustawy o przed-
sigbiorstwach panstwowych i ustawy o prywatyzacji przedsigbiorstw paristwo-
wych. Warto jednak podkresli¢, ze stosunkowo szybko, gdyz juz w 1993 r. sta-
walo si¢ coraz bardziej widoczne, iz przedsicbiorstwa, ktére znalazly sie na
roznych Sciezkach prywatyzacji w niejednakowym stopniu korzystaja z kredy-
téw i pozyczek. W spélkach sprywatyzowanych oraz spélkach powstalych z wnie-
sienia majatku przedsigbiorsiwa panstwowego udzial kredytéw i pozyczek w re-
lacji do przychodéw ze sprzedazy wzrés! dwukrotnie w poréwnaniu z 1992 r.
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W pozostalych grupach rola kredytu w finansowaniu dzialalnoci ulegla zmniej-

szeniu badz pozostawala na niezmienionym, ale niskim poziomie.

II. W kolejnych latach transformacji zaczynajg coraz wyraZniej ujawniac
sie réznice w sytuacji finansowej i ekonomicznej przedsigbiorstw objetych réz-
nymi formami prywatyzacji. Dane za 1999 r. oraz za I pélrocze 2000 r. (tabl.
3 i 4) wskazuja, ze najlepsze wyniki uzyskuja trzy grupy przedsigbiorstw:

1) sprywatyzowane kapitalowo,

2) spélki powstale z wniesienia majatku przedsigbiorstw paistwowych, glow-
nie z udzialem z kapitalem zagranicznym,

3) spétki pracownicze.

Spotki te wykazuja sie dodatnia rentownoécig liczona w réznych przekro-
jach. Najwyzsza rentownoscia wykazuja si¢ spélki z udzialem kapitalu zagra-
nicznego, a pozostale utrzymuja dobry, stabilny poziom mimo narastajacej
konkurencji. O tym, ze spélki te sa dobrze zarzadzane $wiadczy tez niski po-
ziom zapasdw, skuteczno$é windykacji naleznoéci, duza dyscyplina w regulo-
waniu zobowiazan oraz powazne zasilanic zewnetrzne umozliwiajace restruk-
turyzacje majatkows i produktowa.

Najgorsze wyniki uzyskuja:

1) spolki powstale w nastepstwie bankowego postgpowania ugodowego oraz
konwersji wierzytelnosci,

2) spolki uczestniczace w Programie NFL
I11. Poréwnanie danych zamieszczonych w tabl. 1 i 3, czyli wskaznikéw

rentownosci z poczatkowego okresu transformacji z danymi z 1999 r. i I pél-

rocza 2000 r., sklania do nastepujacych refleksji:

1. W latach 1992-1993 wskazniki rentownosci obliczone dla przedsigbiorstw
objetych procesem prywatyzacji byly zblizone do wskaznikéw rentownosci
wykazywanych przez przedsigbiorstwa pafistwowe, dopiero z czasem roz-
nice te staja si¢ coraz wigksze.

2. Zmiana warunkéw gospodarowania i wzrost konkurencyjnosci prowadzil
do obnizania si¢ zaréwno rentownoéci na sprzedazy, jak 1 innych miar ren-
townosci przedsigbiorstw. Dane za 1 polrocze 2000 r. wskazuja jednak na
lekka poprawe niemal we wszystkich analizowanych przekrojach. Niepo-
kojacym wyjatkiem jest obserwowany w 2000 r. spadek rentownoéci spétek
pracowniczych.

3. W poczatkowym okresie transformacji wystepowaly duZe réznice miedzy
poziomem rentownodci sprzedazy i rentownosci uzyskiwanej z caloksztal-
tu dzialalnoéci. Roznice te coraz bardziej si¢ zacieraja. Coraz wigksza ro-
le w przychodach ogélem odgrywaja przychody ze sprzedaiy wyrobéw
i uslug (zmniejsza sie udzial przychodéw ze sprzedazy i dzierzawy majat-
ku, uplynniania zapaséw itp.). Mozna tez zaobserwowac coraz wyrazZniej-
sza tendencje do wyréwnywania sie salda dzialalnosci operacyjnej, gdyz
spadaja koszty finansowe z powodu obniZenia si¢ stopy procentowej oraz
ostrozniejszego korzystania z kredytow przy réwnoczesnym wzroécie przy-
chodéw finansowych z akcji, obligacji i innych uslug finansowych.
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4. Zmniejszaja sie roznice miedzy rentownoécia z caloksztaltu dzialalnosci
i wynikiem finansowym brutto z powodu wyréwnywania sie salda zyskéw
i strat nadzwyczajnych. Znikaja powody osiagania wysokich zyskéw nad-
zwyczajnych osiaganych w poczatkowym okresie transformacji oraz w po-
towie lat 90. przy okazji ,oddluzania” przedsiebiorstw.

5. Duza réinica migdzy wskaZnikami rentownosci brutto i netto w przedsie-
biorstwach sprywatyzowanych i j.s.SP. i p.p. wynikala z réznicy miedzy ob-
cigzeniami podatkowymi sektora prywatnego i publicznego. Z czasem obcia-
zenia przedsicbiorstw panstwowych i jednoosobowych spélek Skarbu Paristwa
lagodnialy. Obnizaly sig tez stawki opodatkowania oséb prawnych.

IV. Z badan empirycznych wynika, ze wyrazna wiekszoéé przedsigbiorstw
- zardwno sprywatyzowanych, jak i panstwowych - podejmowala dzialania
zblizone co do zakresu uwzglednianych probleméw i sposobéw ich rozwiaza-
nia. Jednak skutecznoié¢ tych dzialan byla w poszczegélnych grupach przed-
sighiorstw bardzo zréznicowana. W przedsiebiorstwach sprywatyzowanych za-
kres zmian byl szerszy, mialy one bardziej ofensywny charakter, a takie, co
jest najbardziej istotne, skuteczno$¢ tych dzialan byla znacznie wieksza i ,prze-
ktadala” si¢ na lepsze wyniki ekonomiczne.

Wyniki badan empirycznych wskazuja takie, ze sytuacja finansowa rézni-
cuje si¢ coraz bardziej nie tylko pomiedzy poszczegélnymi zbiorami przedsie-
biorstw (pafistwowe-sprywatyzowane, prywatyzowane réoznymi metodami), ale
takze wewnatrz poszczegélnych zbioréw. W kazdym z badanych zbioréw wy-
stgpuja przedsiebiorstwa, ktére podejmujg skuteczne dzialania zapewniajace
stabilng sytuacj¢ finansowa oraz takie, w ktérych trudnosci nasilaja sie, gro-
zac wyeliminowaniem z rynku. Oznacza to, ze w praktyce osiagniecie sukce-
su zalezy w duzym stopniu od tego, czy same przedsiebiorstwa potrafia stwo-
rzy¢ korzystny uklad warunkéw wewnetrznych. Okazuje sie, ze sukces mozna
osiagna¢ w kazdym z analizowanych zbioréw, ale w jednych jest to znacznie
tatwiejsze i zdarza sig¢ znacznie czesciej niz w innych.

Proces polaryzacji najwolniej dokonuje si¢ w spétkach sprywatyzowanych
kapitalowo (tabl. 5). Jednak takze w tej grupie przedsicbiorstw w okresie
ostatnich trzech lat, dla ktérych sa dostepne dane statystyczne (1998-2000),
odsetek podmiotéw wykazujacych strate netto wzrést z 33,0% do 38,7%. Zbli-
zony jest tez odsetek deficytowych podmiotéw wsréd spélek sprywatyzowa-
nych kapitalowo z udzialem kapitalu zagranicznego. Znacznie bardziej spola-
ryzowane sa podmioty z kapitalem zagranicznym powstale z wniesienia majatku
przedsigbiorstw panstwowych do spétki. Blisko polowa takich spélek (45,6%
w 1998 r. i 46,9 w 2000 r.) nie osiggala zysku. Nie budzi zdziwienia duzy od-
setek nierentownych firm (80%) wéréd spélek powstatych w wyniku bankowe-
go postepowania. Zaskoczeniem jest natomiast poglebiajaca sie polaryzacja
sytuacji finansowej spélek pracowniczych przy spadajacym réwnoczesnie po-
ziomie wskaznikéw rentownosci. W 1998 r. bylo 20% nierentownych firm. Za-
lamanie kryzysowe w 1999 r. przeszly one dzielnie, gdyz udzial firm deficyto-
wych zwigkszyl si¢ zaledwie o 2 punkty procentowe. Okazuje si¢ jednak, ze
w polowie 2000 r. odsetek spélek deficytowych wzrdst do blisko 42%. Moze
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to byé¢ nastepstwem niskiej sklonnosci inwestycyjnej obserwowanej w czesci

spolek.

V. Dobre wyniki spélek sprywatyzowanych kapitalowo sa nastgpstwem po-
dejmowanych w nich przedsiewzie¢ restrukturyzacyjnych. Wyniki badan wska-
zuja, ze procesy restrukturyzacji byly tam posuni¢te najdalej i najglebiej. Po-
wszechnie podejmowane byly zmiany w sferze organizacji, motywacji, produkiéw
i marketingu.

W przedsiebiorstwach prywatyzowanych z udzialem kapitalu zagraniczne-
go duza wage przywiazuje sie ponadto do zobowigzan skladanych przez inwe-
storéw strategicznych w umowach zawartych przed prywatyzacja. Poza pakie-
tami socjalnymi (utrzymanie okre$lonego poziomu zatrudnienia, plac, $wiadczen
socjalnych) zobowiazania dotycza w wielu przypadkach udostepnienia rozwig-
zan technicznych, podwyiszenia kapitalu zakladowego, dostgpu do systemu
dystrybuciji inwestora, reinwestowania dywidendy, nakladéw na modernizacje.
Przynajmniej czeé¢ tych zobowigzan wzmacnia pozycje przedsigbiorstw i sprzy-
ja poprawie ich wynikéw finansowych.

Przedsiebiorstwa prywatyzowane z udzialem inwestoréw zagranicznych
przoduja w powigkszaniu nakladéw inwestyeyjnych (w przeliczeniu na jedne-
go zatrudnionego) oraz zwiekszaniu dynamiki eksportu. Trzeba tez uwzgled-
ni¢, ze udzial powainego inwestora zagranicznego zwigksza wiarygodno$é
prywatyzowanego przedsiebiorstwa w oczach partneréw handlowych i insty-
tucji finansowych.

Ten wysilek restrukturyzacyjny jest podstawa korzystnych wynikéw wigk-
szosci spélek sprywatyzowanych kapitalowo. Charakteryzuja si¢ one wzglgdnie
wysokimi i stabilnymi wynikami finansowymi. Przez caly okres tj. od 1992 r.
do I polowy 2000 r. spélki sprywatyzowane kapitalowo uzyskiwaly najlepsze
wyniki wéréd firm sprywatyzowanych. Wskazniki rentownoéci sprzedazy utrzy-
mujace si¢ w ciggu ostatnich dwéch lat na poziomie ok. 11% $wiadcza o wy-
sokiej konkurencyjnosci ich produktéw (tabl. 6). Spétki te przetrwaly w do-
brej kondycji kryzys lat 1998-1999. Nie pogorszyly si¢ wtedy wskazniki
rentownosci, nie nastapil wzrost zapaséw. Powazniejszymi objawami klopo-
tow byly tylko wieksze zobowigzania i kredyty na finansowanie dziatalnoéci
biezacej (tabl. 7).

W stosunku do wysilku restrukturyzacyjnego i oczekiwan spolecznych zbyt
skromne (chociaz na wzglednie dobrym poziomie) sa wskainiki rentownosci
czesci przedsiebiorstw sprywatyzowanych z udzialem kapitalu zagranicznego.
Przyczyn tego moina upatrywac gléwnie w:

1. Réznicach w oplacalnosici produkcji sprzedanej w Polsce i w eksporcie.
Czeéé spolek rozszerza udzial eksportu w produkcji sprzedanej, deklarujac
rownoczednie niska jego oplacalnoéé. Moze to byé swiadoma strategia ce-
nowa, ale moze tez oznaczaé transfer zyskdéw do swoich przedsiebiorstw
istniejacych poza Polska.

2. Duzej importochlonnosci spotek eksportujacych i licznych powiazaniach ko-
operacyjnych z partnerami zagranicznymi. Moze to réwniez sprzyjac trans-
ferowi zyskow.
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3. Realizowaniu dlugookresowych strategii umacniania sie na polskim rynku,
co przejawia si¢ m.in. we wchodzeniu do dziedzin obecnie nierentownych
oraz do przedsiebiorstw slabych ekonomicznie, ktére dopiero po gruntow-
nej restrukturvzacji majatkowej, produktowej, technologicznej i organiza-
cyjnej stana sie konkurencyjne i dochodowe.

4. Slabe wyniki moga w niektérych przypadkach byé zwigzane z procederem
Jprania brudnych pieniedzy” przez inwestoréw zagranicznych (w tym ze
Wspdlnoty Niepodleglych Panstw).

VL. Biorac pod uwage zastrzezenia, obawy i przestrogi, ktére byly wielokrot-
nie zglaszane wobec spélek pracowniczych i mialy m.in. zniechecaé do rozwija-
nia tej formy prywatyzacji, to wyniki finansowe uzyskiwane przez spélki pra-
cownicze s3 zaskakujaco dobre. Spélki te w calym okresie (1992 r. - I polowa
2000 r.) legitymuja sie dobrymi wynikami finansowymi i stabilnoécia (tabl. 8).

Spotki pracownicze okazaly sie tez wzglednie odporne na wstrzasy lat 1998-
-1999, chociaz w stopniu nieco mniejszym niz przedsiebiorstwa sprywatyzo-
wane kapitalowo. Jednak w pierwszej polowie 2000 r. ich wyniki finansowe
zaczely ulegaé pogorszeniu oraz wzrésl wyraznie odsetek spélek deficytowych.

Dotychczasowe sukcesy spélek pracowniczych sa szczegdlnie godne uwa-
gi, zwazywszy, ze przynajmniej przez pewien okres po ich powstaniu nie ma-
ja one zewngtrznych inwestoréw strategicznych, nikly jest tez dostep do po-
waznego kapitalu zagranicznego i $wiatowej wiedzy technicznej, eksport jest
relatywnie maly, wiele stanowisk kierowniczych obsadzanych jest w dalszym
ciagu przez osoby, ktére byly na tych stanowiskach przed 1989 r.

Wydaje sig, ze wyjasnienia nalezy szukaé w relatywnie dobrej kondycji
tvch przedsiebiorstw przed prywatyzacja oraz w utrzymaniu ciaglosci perso-
nalnej. Sprzyjalo to prowadzeniu konsekwentnej, $redniookresowej strategii
oraz uruchomieniu silnej motywacji, opartej m.in. na angazowanin prywat-
nych érodkéw finansowych menedzerow i pracownikéw. Badania empiryczne
wykazaly umiarkowane tempo wzrostu wynagrodzen w spétkach pracowni-
czych, raczej nizsze niz gdzie indziej kominy placowe, zachowanie wiekszego
niz w innych grupach przedsiebiorstw, zwigzku miedzy wynagrodzeniami za-
rzadéw a wynikami osigganymi przez spélki pracownicze. Nie sprawdzily sie
wiec obawy, ze w spolkach tych wystapi niemoiliwy do uniknigcia, nadmier-
ny wzrost wynagrodzen angazujacy $rodki finansowe w stopniu zagrazajacym
oslabieniem pozycji konkurencyjnej lub nawet eliminacjg z rynku.

Zdolnos$¢ do inwestowania nie odbiega w spétkach pracowniczych od osia-
ganej w calym zbiorze prywatyzowanych przedsigbiorstw, jest jednak nizsza
niz w spélkach z kapitalem zagranicznym i spétkach gieldowych. Inwestujac,
spotki pracownicze opieraja si¢ przede wszystkim na wlasnych zasobach fi-
nansowych i unikajg kredytéw, chociaz wykazuja zdolnosé kredytowa. Nie-
chetnie decydujg sie tez na wprowadzenie inwestoréw z zewnatrz. Nastawie-
nie to, wynikajace z obaw przed uzaleznieniem si¢ od podmiotéw zewnetrznych,
stanowi najwigksze chyba zagrozenie dla rozwoju tych spélek.

Nalezy dodaé, ze spotki pracownicze powstaja zazwyczaj w mniej kapita-
lochtonnych sektorach, ze wzgledu na trudnoéei w zdobyciu kapitalu zewnetrz-
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nego techniczne uzbrojenie pracy roénie w nich wolniej niz np. w spotkach

z kapitalem zagranicznymi w spétkach gieldowych. Jezeli tendencja ta utrzy-

ma sig, oslabieniu ulegnie pozycja konkurencyjna spétek pracowniczych. Symp-

tomem tego moga by¢ widoczne juz obecnie klopoty ze zwigkszaniem oplacal-
nego eksportu.

Trzeba tez zwrécié¢ uwage, ze w spolkach pracowniczych nastgpuja powaz-
ne zmiany struktury wlasnoéei. Coraz wigksza czes¢ udzialéw przejmuja czo-
lowi menedzerowie, zmniejsza sie natomiast udzial pozostalych pracownikéw.
W miare jak umacnia si¢ pozycja waskiej grupy menedzeréw w strukturze
wlasnosci, staja sie oni bardziej otwarci na wprowadzenie inwestorow zewnetrz-
nych zasilajagcych spotki kapitalowo. Jest to ewolucja, ktdra oznacza z jednej
strony odejscie od pierwotnej idei przySwiecajacej tworzeniu spélek pracow-
niczych, ale z drugiej strony ewolucja ta stwarza mozliwosci zarzadzania
opartego na silniejszym nadzorze wlascicielskim i umacniania zasilania kapi-
talowego. Moze to przesadzi¢ o umocnieniu pozycji konkurencyjnej czesci
spolek pracowniczych.

VII. Prywatyzacja poprzez wniesienie przedsicbiorstwa panstwowego lub
zorganizowanych czesci jego mienia do spétki jest stosunkowo rzadko wyko-
rzystywana Sciezka prywatyzacji bezpoéredniej. Ustawa o prywatyzacji przed-
siebiorstw panstwowych z 1990 r. nie zawierala szczegdlowych rozwiazan od-
noszacych sie do tej formy prywatyzacji. By¢ moze m.in. z tego wzgledu do
konca 1995 r. w Ministerstwie Skarbu Pafstwa odnotowano zaledwie 65 przy-
padkéw wniesienia majatku do spétki. Ustawa o komercjalizacji i prywatyza-
cji przedsigbiorstw panstwowych z 1996 r. wprowadzila istotne zmiany doty-
czace te] Sciezki prywatyzacji (m.in. stwarza mozliwoéé zawiazywania przez
pracownikéw przedsigbiorstw panstwowych spélek, do ktérych Skarb Pan-
stwa bedzie wnosié przedsiebiorstwo, za$ pracownicy wklady na pokrycie
10% kapitalu zakladowego). Od 1996 r. wzrosla wyraznie liczba przedsigbiorstw
prywatyzowanych poprzez wniesienie ich do spolki. Wedlug stanu na 31 czerw-
ca 2000 r. bylo 187 takich spélek, w tym 49 spélek z kapitalem zagranicznym.

Wyniki prowadzonych badan wskazuja, #e wniesienie przedsiebiorstwa lub
zorganizowane] czesci mienia do spotki jest atrakeyjna forma pryvwatyzagji,
wowczas gdy:

1) inwestor nie dysponuje kapitalem wystarczajacym na wykupienie przedsig-
biorstwa,

2) inwestor nie ma pewnosci, czy przedsicbiorstwo odniesie w przyszlosci
sukces, woli wigc nie ponosié calego ryzyka,

3) inwestor nie obawia sig, ze Skarb Panstwa bedzie ingerowal w jego kon-
cepcje zarzadzania firma;

4) Skarb Panstwa uwaza, ze ze wzgledu na specyficzne cechy dzialalnosci
prowadzonej przez przedsiebiorstwo (np. zaspokajanie spolecznie istot-
nych potrzeb na lokalnym rynku) nalezy zachowaé¢ pewna kontrole nad nim,
ale trzeba je sprywatyzowaé, aby bylo efektywniejsze.

W zdecydowanej wigkszosci przypadkéw przedsiebiorstwa panstwowe by-
ly wnoszone do spotki w calosci. Ze wzgledu jednak na to, Zze ta forma pry-
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walyzacji stala si¢ bardziej popularna w ostatnich latach w wigkszosci przypad-
kow przedsighiorstwa zdazyly sie juz ,odchudzi¢” i pozbyé zbednego majatku.

Spotki, kiére powstaly z wniesienia majatku przedsiebiorstw panistwowych
przez caly badany okres wykazuja si¢ relatywnie wysoka rentownoscia sprze-
dazy, rentownoscia z caloksztaltu dzialalnosci i rentownosci brutto (tabl. 9).
Lepiej tez niz inne firmy sprywatyzowane przetrwaly migdzynarodowy kryzys
finansowy i pogorszenie ogdlnej sytuacji gospodarczej w latach 1998-1999.
Szczegdlnie dobre wskaZzniki rentowno$ci majg spolki z udzialem kapitatu za-
granicznego. Jest tez charakterystyczne, ze w spétkach z udzialem inwestoréw
zagranicznych rentownos¢ sprzedazy wykazuje tendencje wzrostowa, a po-
ziom wskaznika jest wyzszy niz w firmach, kiére znalazly si¢ na innych $ciez-
kach prywatyzacji. Szczegélowe badania przeprowadzone w przedsiebiorstwach
wskazuja tez, ze spolki te w wigkszym stopniu niz inne firmy prywatyzowane
metoda bezposrednia byly zaangazowane w produkcje eksportowa, wigcej in-
westowaly oraz znacznie $mielej siggaly po kredyty. Z danych GUS wynika po-
nadto, Zze prowadzily one racjonalnag gospodarke zapasami, skutecznie $cigga-
Iy naleznosci, mialy lepsza plynnos¢ oraz relacje zobowiazan do przychodéw
ze sprzedazy nie byly nadmiernie wysokie (tabl. 10).

Przyczyn dobrych wynikéw spélek z udzialem Skarbu Panstwa, kiére powsta-
ly z wniesienia majatku przedsigbiorstw panstwowych nalezy poszukiwaé gléwnie
w sprawnym i szvbkim przebiegu procesu prywatyzacji polegajacym na wejsciu
inwestora strategicznego, ktéry z reguly szybko przystepuje do realizacji swo-
jej strategii. W tej Sciezce prywatyzacji nie ma charakterystycznego dla pry-
watyzacji bezposredniej duZego rozproszenia udzialow. Czesciej tez i szybciej
niz w spotkach pracowniczych pracownicy sprywatyzowanych przedsiebiorstw
odsprzedaja swoje udzialy inwestorom strategicznym. Proces konsolidacji wia-
snosci dokonuje si¢ wiec szybciej. Lepsze wyniki spélek z udzialem inwesto-
réw zagranicznych mozna podobnie jak w spétkach prywatyzowanych kapita-
towo, tlumaczyé tym, ze inwestor zagraniczny wnosi wiecej kapitalu, daje dostep
do zagranicznych technologii i zachodnich rynkéw zbytu, bardziej konse-
kwentnie przeprowadza zmiany kadrowe i organizacyjne oraz wymusza wzrost
dyscypliny pracy. Wysoka rentowno$é sprzedazy (8,4% w I pélroczu 2000 r.
w poréwnaniu z 3,1% w spélkach pracowniczych) $wiadezy o wysokiej sku-
tecznoéci restrukturyzacji produktowej przeprowadzonej w tych spétkach.

VIII. Tworzenie spolek w wyniku bankowego postgpowania ugodowego
(BPU) okazalo si¢ najmniej udana forma prywatyzacji. W warunkach normal-
nej, ustabilizowanej gospodarki rynkowej utrata plynnosci finansowej i nara-
stanie nieregulowanych zobowiazan prowadzi do ogloszenia upadlosci przed-
sighiorstwa. Jednak zaréwno skala zaleglych zobowigzan, jak i ich przyezyny
(nie tylko wewnetrzne, wynikajace ze slabosci systemu zarzadzania panstwo-
wymi firmami, ale takze systemowe, zwigzane z wprowadzeniem ,terapii szo-
kowej” i zewnetrzne m.in. zwigzane z utrata rynkéw wschodnich), wymagaly
ingerencji panstwa i znalezienia rozwiazania kompromisowego. Szanse na od-
diuzenie przedsigbiorstw i uratowanie kondycji finansowej bankéw stworzyla
ustawa restrukturyzacji finansowej przedsigbiorstw i bankéw.
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Ustawa z dnia 3 lutego 1993 r. o restrukturyzacji finansowej przedsigbiorstw
i bankéw stanowila wazny element rzadowego programu restrukturyzacji fi-
nansowej. Jako najwazniejsze cele ustawy powszechnie uznawano:

1) oddhuzenie rokujacych nadzieje przedsiebiorstw pafistwowych i jednooso-
bowych spotek Skarbu Panstwa, stworzenie im szans rozwoju oraz udzie-
lania pomocy w realizacji programu restrukturyzacji,

2) przyspieszenie eliminacji z rynku przedsigbiorstw slabych, ktére nie mialy
szans na samodzielna egzystencje rynkows,

3) uzdrowienie sektora bankowego gléwnie dzigki pomocy w rozwiazywaniu
problemu tzw ,zlych dlugéw”, czyli kredytéw watpliwych i straconych,
ktére pojawily sie¢ w bankach w poczatkowym okresie transformacji.

W najwigkszym stopniu programem restrukturyzacji finansowej zostaly ob-
jete przedsiebiorstwa, ktére w poczatkowym okresie transformacji napotkaly
na najwieksza bariere popytu (przemyst wiékienniczy, elektromaszynowy), zwia-
zana z zalamaniem rynku wschodniego i wzrostem konkurencyjnego importu.
Powaina przyczyna zapasci [inansowej byly tez kredyty zaréwno zaciggane
przed 1990 r., jak i krétkoterminowe zaciggane w poczatkowym okresie trans-
formaciji.

Wsréd instrumentéw restrukturyzacji szezegélne miejsce zajmuje bankowe
postepowanie ugodowe. Wynika to zaréwno z szerszego zakresu zobowiazan
objetych ugodami (wiacznie z zobowiazaniami wobec budzetu), wiekszej ska-
li redukcji zadluzenia, jak 1 procedur oddluzeniowych wymuszajacych opraco-
wanie programow restrukturyzacji oraz egzekwowanie ich realizacji przez
wierzycieli i banki, a takze mozliwosci konwersji wierzytelnoéci na akcje/udzialy.

Dane pochodzace z badanych przedsiebiorstw wskazuja, e ustawa o restruk-
turyzacji finansowej przedsicbiorstw i bankéw dala przyzwolenie i upowszech-
nila inne formy oddluzania przedsicbiorstw, gléwnie takich jak: porozumienia
z ZUS, ugody cywilne, zaniechanie poboru podatkéw na mocy zarzadzenia
ministra finanséw. W przeciwienstwie do BPU, ktére mialy charakter jedno-
razowej akcji oddiuzeniowej, instrumenty pozostale weszly na trwale jako for-
my ,rozmickczania” twardych ograniczen budzetowych. Ze wzgledu na to, ze
sa one forma pomocy publicznej, niezbedne (w kontekscie wejscia Polski do
Unii Europejskiej) jest monitorowanie, ocena i kontrola zasiegu tej pomocy.

Przedsicbiorstwa w wiekszodci przypadkéw wywiazaly sig z finansowych
zobowigzan przyjetych w ugodach. Majg jednak duze trudnosci z uzyskaniem
dodatniej rentowno$ci na sprzedazy, utrzymaniem plynnoséci finansowej 1 za-
bezpieczeniem srodkéw na rozwdj. Sklonnos¢ inwestyeyjna firm objetych od-
dluzaniem jest nizsza niz firm nie oddluzanych.

Jednym z celéw BPU oraz innych form restrukturyzacji finansowej bylo
stworzenie szans na przyspieszenie procesu prywatyzacji. Konwersja wierzy-
telnodei na akcje doprowadzila w wigkszosci przypadkéw do prywatyzacji po-
zornej — powstania spolek wierzycielskich z duza liczba rozproszonych wie-
rzycieli oraz z dominujacym udzialem Skarbu Panstwa i panstwowych oséb
prawnych. Z czasem jednak coraz wyrazniej zaczely ujawnia¢ si¢ pozytywne
trendy polegajace na pojawieniu si¢ udzialowcéw strategicznych krajowych
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i zagranicznych. Bez proceséw oddluzeniowych firmy te mialyby minimalne

SZanse na przetrwanie.

Slabosé¢ spolek powstatych w wyniku BPU ujawnila sie szczegélnie w ostat-
nich latach, a zwlaszcza w 1999 r. (tabl. 11). Rentownos¢ na dzialalnosci go-
spodarczej spadla do -17,5%, a rentownos¢ obrotu netto do -18,2%, za$ wskaz-
nik poziomu kosztow wzrdst do 117,5%. Oznacza to, ze restrukturyzacja tych
spélek byla powierzchowna i nie uodpornita je na dzialanie negatywnych wstrza-
sow zewnetrznych. Niska zdolnosé inwestycyjna, a czesto takie niedostatek
pienigdzy na biezaca dzialalnosé wynikaja z:

a) braku wilasnych srodkéw finansowych,

b) trudnosci z uzyskaniem kredytéw (brak zdolnosci kredytowej),

c) slabe zainteresowanie inwestoréw zewnetrznych.

Paralizuje to prace spélek i uniemozliwia wyjscie z trudnej sytuacji.

IX. Niekorzystne wyniki osiggaja spolki uczestniczace w Programie NFI
(tabl. 12). Sytuacja tych spélek staje si¢ coraz trudniejsza. Pogarszaja sie wy-
niki i sa one coraz gorsze w poréwnaniu z osigganymi przez przedsigbiorstwa
objete innymi formami prywatyzacji (z wyjatkiem spélek powstalych w wyni-
ku BPU).

Nalezy zwréci¢ uwage, ze spolki, ktore znalazly sie w Programie NFI osiaga-
ty w latach 1992-1993 wyniki zblizone do tych, jakie uzyskiwaly przedsichior-
slwa prywatyzowane innymi sposobami. Réznice niekorzystne dla NFI poja-
wiaja sig w 1994 r. i nasilajg w 1996 . Szczegolnie trudny byl rok 1999. Okazalo
sig, ze spolki uczestniczace w NFI nie sa dobrze przygotowane do stawienia
czola niekorzystnym zmianom warunkéw zewnetrznych.

Analiza zmian zachodzacych w spolkach NFI sklania do nastepujacych
uwag:

1. W fazie, gdy ustalano list¢ uczestnikéw NFI, przedsiebiorstwa wytypowa-
ne do udzialu w funduszach osiagaly wyniki ekonomiczne poréwnywalne
z uzyskiwanymi przez inne grupy prywatyzowanych przedsiebiorstw.

2. Do NFI weszly przedsicbiorstwa, ktére nie mialy wlasnych koncepciji i pro-
graméw restrukiuryzacji oraz prywatyzacji. Spodziewaly si¢ one, ze NFI
stworza atrakcyjne dla spélek programy i zapewnig korzystne warunki ich
realizacji (w tym warunki finansowe).

3. Uczestnictwo w NFI zdejmowalo ze spélek odpowiedzialnosé za dalsze lo-
sy, sprzyjalo szerzeniu si¢ postaw biernoci i wyczekiwania na dziatania
Zewngirzne.

4. NFI rzadko podejmowaly dzialania prowadzace do wyraznej poprawy sy-
tuacji w spélkach. Umocnienie techniczne, finansowe i rynkowe spélek po-
prawiajace trwale ich pozycj¢ konkurencyjna wymagaloby bardzo duzych
nakladéw finansowych, nadzwyczajnego zaangazowania i czasu. A sukces
nie byl pewny. Sklanialo to raczej do szybkiego wykorzystania plytkich
i latwych do uruchomienia rezerw, a nastepnie sprzedania spolek za rela-
tywnie atrakcyjna c2n¢. Realizacja takiego celu powoduje, ze w NFI pozo-
staja spolki, w kiérych trudno uzyskaé chociazby skromna poprawe wyni-
kéw warunkujaca uzyskanie satysfakcjonujacej ceny ich sprzedazy. Pozostaje
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tez pewna grupa (raczej nieliczna) dobrych spélek, osiagajacych korzystne

wyniki. Sg one dla NFI Zrédlem dochodéw umoiliwiajacym podtrzymanie

korzystnego wizerunku poszczegélnych funduszy.

X. Wskazane we wstepnej cze$ci opracowania trudnosci metodologiczne
sprawiaja, ze trudno poréwnaé¢ wyniki ekonomiczne uzyskiwane przez caly
zbidr przedsiebiorstw objetych prywatyzacja z przedsigbiorstwami, ktére weigz
pozostaja w tradycyjnej strukturze przedsigbiorstw panstwowych. Interesuja-
ce wydaje sie jednak poréwnanie wynikow ekonomicznych przedsigbiorstw
przeksztalconych w jednoosobowe spélki Skarbu Panstwa przeznaczone do in-
dywidualnej prywatyzacji z wynikami osiagnietymi przez przedsigbiorstwa pari-
stwowe. Nawet na podstawie fragmentarycznych danych zamieszczonych w tabl.
13 i 14 moina wyciagnaé¢ nastepujace wnioski:

1) Wskazniki finansowe, takie jak wskaZnik poziomu kosztéw, rentownosé
sprzedazy, rentownoéé z caloksztaltu dzialalnosci, wynik finansowy brutto
i netto byly w 1992 r. i 1993 r. w obu omawianych zbiorach zblizone.

2) Od 1994 r. roznice w rentownoéci zaczynaja si¢ poglebiac na niekorzysé
przedsiebiorstw panstwowych.

3) Mimo narastajgcych réznic w poziomie rentownosci postgpuje proces po-
laryzacji svtuacji finansowej przedsiebiorstw. Z danych zamieszczonych
w tabl. 5 wynika, 2e odsetek przedsigbiorstw rentownych i deficytowych
jest w obu zbiorach zblizony.

4) Z dostepnych danych (1998 r., 1999 r,, I pélrocze 2000 r.) dotyczacych plyn-
nosci | stopnia wynika, Ze przedsiebiorstwa panstwowe maja lepsza plyn-
nosé¢ finansowa. W [ pélroczu 2000 r. byly one zdolne do splaty ponad
27% wymagalnych zobowiazan ze Srodkéw znajdujacych sig w ich dyspo-
zycji. Zaledwie 11% jednoosobowych spolek Skarbu Panstwa przeznaczo-
nych do indywidualnej prywatyzacji mialo takie mozliwosci finansowe.

3) Niska plynnosé finansowa wymusza poprawe zarzadzania zapasami. Udzial
zapasow w relacji do przychodéw z produkcji sprzedanej obniza sig w obu
zbiorach. W ciagu ostatnich trzech lat zapasy stanowily 11-13% przycho-
déw ze sprzedazy w spotkach przeznaczonych do indywidualnej prywaty-
zacji, a w przedsichiorstwach panstwowych wskaznik ten byl jeszcze niz-
szy — wynosil ok. 8%. Tak niski poziom zapaséw még!l jednak wynikaé nie
tylko ze wzgledéw efektywnosciowych, ale takze z niedoboréw Srodkéw
obrotowych w przedsigbiorstwach panstwowych i trudnoéci w uzyskaniu
kredytu.

6) Nie ma powaznych roznic miedzy relacjami naleznosci i zobowigzan do
przychodéw ze sprzedazy w obu zbiorach, jednak wskazniki uzyski-
wane przez [irmy przeznaczone do indywidualnej prywatyzacji sa nieco
lepsze.

7) Przedsiecbiorstwa panstwowe w niewielkim stopniu korzystajg z kredytow
bankowych i poizyczek. W ciagu ostatnich trzech lat te zrédla finansowa-
nia stanowily zaledwie 12-14% przychodéw ze sprzedazy. Przedsiebiorstwa
skomercjalizowane przeznaczone do indywidualnej prywatyzacji mialy znacz-
nie wiekszy dostep do kredytow (25 do 31% przychoddw ze sprzedazy).
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XI. Mozliwoéci uzyskania krotkookresowej i perspektywicznej poprawy
wynikéw ekonomicznych zaleza w istotny sposéb od dziatan restrukturyzacyj-
nych podejmowanych w przedsigbiorstwach w zakresie majatku i produkcji.

O glebokosci restrukturyzacji majatkowej Swiadcza dzialania podejmowa-
ne w celu pozbywania sie zbednych lub zbyt drogich w eksploatacji czesci ma-
jatku trwalego oraz aktywnosci inwestycyjnej.

Przedsicbiorstwa panstwowe i sprywatyzowane sprzedaly lub nieodplatnie
przekazaly podobne czgici swojego majatku, z tym, Ze w sprywatyzowanych
proces ten przebiegal szybciej, gléwnie przed prywatyzacja.

Duza aktywnoéé przy wyzbywaniu sie majatku wykazywaly spotki pracow-
nicze (czesto przed prywatyzacja, w celu zmniejszenia wartoéci majatku obje-
tego splatami rat leasingowych) oraz przedsiebiorstwa, ktére przeksztalcily sie
w spélki wierzycielskie (produkcja spadia w nich bardzo mocno i wystapily
powazne trudnosci finansowe).

We wszystkich latach analizowanego okresu przedsiebiorstwa sprywatyzo-
wane osiagaly wyzsze wskazniki odnowienia aparatu produkcyjnego (relacja
nakladéw inwestycyjnych do amortyzacji) niz przedsigbiorstwa panstwowe.
W przedsigbiorstwach sprywatyzowanych wzmozona aktywnos$¢ inwestycyjna
widoczna jest od 1995 r. W przedsicbiorstwach pafistwowych zdolnoéé do in-
westowania przez caly czas jest niska.

Najwyzsze i najbardziej stabilne wydatki inwestycyjne ponosily spélki z ka-
pitalem zagranicznym. Wzglednie wysoki byl tez poziom inwestycji w spol-
kach pracowniczych oraz w spdlkach z udzialem krajowych inwestoréw stra-
tegicznych i w spolkach gieldowych. Najmniej inwestowaly spétki powstate
w nastgpstwie bankowego postgpowania ugodowego, spélki objete NFI, jed-
noosobowe spdlki Skarbu Panstwa.

Podczas gdy w przedsigbiorstwach panstwowych relatywnie duza role od-
grywaly imwestycje odtworzeniowe, to w sprywatyzowanych wigkszy byt udzial
nakladéw na tworzenie nowych mocy produkeyjnych. Moze to wskazywaé, ze
przedsigbiorstwa sprywatyzowane bardziej nastawiaja si¢ na wzrost produkeji
i umocnienie swojego udzialu na rynku.

Wiele firm sprywatyzowanych, zwlaszcza z udzialem kapitalu zagraniczne-
go, duze naklady inwestycyjne przeznacza na tworzenie nowej sieci dystrybu-
cji (kilkakrotnie wyzszy udzial tych nakladéw w calych wydatkach inwestycyj-
nych) w poréwnaniu z przedsiebiorstwami panstwowymi.

Inwestycje finansowane sg przede wszystkim ze Srodkéw wiasnych wspie-
ranych przez kredyty krajowe i w niewielkim stopniu przez kredyty zagranicz-
ne. Dotyczy to zaréwno przedsigbiorsiw sprywatyzowanych, jak i paistwowych.
Tylko spotki z kapitalem zagranicznym cechowala wieksza sklonnoéé do ko-
rzystania z kredytow inwestycyjnych. Jest charakterystyczne, ze od wielu lat
udzial gléwnych Zrédel finansowania w calych nakladach inwestycyjnych nie
ulega istotnym zmianom.

Biorgc pod uwage niewielki udzial kredytéw w finansowaniu inwestycji
przedsigbiorstw, z duzg ostroznoécia nalezy formulowaé oczekiwania zwigza-
ne z mozliwosciami poprawy rentowncéci i dynamizowania dzialalnoéci roz-
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wojowej w nastepstwie obnizki stép procentowych. Wplyw obnizek stép pro-

centowych moze byé bowiem niewielki i odlegly w czasie.

Badania wskazuja na istnienie duzej wspélzaleznosci miedzy restruktury-
zacja majatkowa i produktowa. O glebokosci i efektywnosci dziatan restrukiu-
ryzacyjnych w sferze produkeji w najwiekszym stopniu $wiadcza zmiany po-
zycji rynkowej przedsigbiorstwa, zmiany jakosci i nowoczesnosci produkcji,
zmiany struktury produkcji (lacznie z wychodzeniem poza branzowy profil
produkcji) oraz wielkosé, dynamika, kierunek i oplacalnosé eksportu. W sytu-
acji, gdy dominuje plytka restrukturyzacja majatkowa trudno oczekiwac istot-
nych zmian w wymienionych sferach dzialalnosci. Co prawda w latach 90. po-
dejmowano wiele dzialan z zakresu polityki produktowej. Za najwazniejsze
uznawano rozszerzenie oferty produktowej, poprawe jakosci, zakup nowych
maszyn i urzadzen, a takze rozwdj promocji i reklamy. Strategia taka pozwa-
lala wzglednie szybko i przy umiarkowanych nakladach osiggna¢ pewne ko-
rzyéci, zwlaszcza na rynku krajowym. Nie mogla jednak gwarantowa¢ istotnej
poprawy pozycji konkurencyjnej w dlugim okresie czasu ani radykalnej zmia-
ny poziomu nowoczesno$ci wyrobow. Znikomy odsetek firm traktowal zwigk-
szenie nakladéw na badania i rozwéj jako dziatania priorytetowe. Oznacza to,
7e w wiekszoSci przypadkéw nastapil w tym zakresie regres, ktéry w diugim
okresie moze utrudnié¢ czy wrecz uniemozliwié osiagniecie radykalnej popra-
wy pozycji technicznej i rynkowej. Zaniedbanie wlasnego zaplecza widoczne
jest zwlaszcza w przedsiebiorstwach panstwowych, chociaz mozna tu odnoto-
wac pewne wyjatki.

XII. Prywatyzacja powinna sprzyja¢ wprowadzaniu glebokich zmian w sfe-
rze zatrudnienia, plac, polityki kadrowej i socjalnej prowadzonej w przedsig-
biorstwach.

Dzialania restrukturyzacyjne w sferze gospodarowania zasobami ludzkimi
byly podejmowane od poczatku okresu transformacji. Wynikalo to z nastepu-
jacych wzgledéw:

1. Istniala pilna potrzeba ograniczenia zatrudnienia podyktowana potrzeba eli-
minacji przerostow zatrudnienia wystepujgcych juz wezeéniej, ale narasta-
jacych coraz bardziej z powodu gwaltownego obnizania si¢ rozmiaréw
produkcji na poczatku lat 90.

2. Rozbijanie struktur monopolistycznych, narastajgca konkurencja wewnetrz-
na i szerokie otwarcie granic na duzy import konkurencyjny sprawily, ze
przedsiebiorstwa musialy poszukiwaé rezerw obnizki kosztéw produkcji
m.in. w obnizeniu kosziéw placowych i podnoszeniu wydajnosci pracy po-
przez usprawnianie systemu motywacyjnego.

3. Trudnoéci zbytu produkcji pojawiajace si¢ juz w pierwszych miesigcach
transformacji ujawnialy niedopasowanie zawodowo-kwalifikacyjne polskich
przedsiebiorstw. Wzrastal popyt na pracownikéw zajmujgcych sie marke-
tingiem, finansami i informatyka.

4. Przechodzenie do gospodarki rynkowej stawialo nowe wymagania wobec
pracownikéw réznych szczebli. Wiazalo si¢ to z potrzeba podnoszenia
kwalifikacji, zwracania uwagi na jakoSciowe aspekty produkcji, dyspozy-
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cyjnoécig i zdolnoscig elastycznego dostosowania sie do nowych wymagan.

Istniala wiec potrzeba zmiany systemu bodzcéw i selekcji kadr.

Zatrudnienie spadalo rocznie przecietnie o kilka procent. Tempo spadku
zatrudnienia w przedsigbiorstwach publicznych i sprywatyzowanych bylo zbli-
zone. Nalezy jednak zauwazyé, ze przedsigcbiorstwa ktére zostaly sprywatyzo-
wane, rozpoczely proces pozbywania si¢ zbednych pracownikéw wezesniej niz
inne, bo juz w 1990 r. i 1991 r. W firmach, ktére weiaz pozostaja wlasnoscia
publiczna przyspieszenie spadku zatrudnienia przypadalo na druga polowe lat
90. i w wiekszosci przypadkéw zostalo wymuszone pogarszajaca sie sytuacja
finansowg oraz czynnikami zewnetrznymi (potrzeba opracowania programu re-
strukturyzacji dla firm objetych ,oddluzaniem”, reorganizacja przedsiebiorstw,
uruchomienie procedur likwidacyjnych 1 upadloiciowych).

Najlepiej nadwyzki zatrudnienia udalo si¢ zlikwidowaé spétkom z udzialem
strategicznych inwestoréw krajowych i spétkom gieldowym. Na znacznie wiek-
sze trudnosci w przeprowadzaniu restrukturyzacji zatrudnienia napotykaly spél-
ki z udzialem kapitalu zagranicznego, firmy wlaczone do NFI oraz spotki wie-
rzycielskie z dominujagcym udzialem wlasnosei publicznej, powstajace m.in.
w wyniku konwersji wierzytelnoéci na akcje. Wolne tempo redukcji zatrudnie-
nia w spétkach z udzialem strategicznych inwestoréw wynikalo gléwnie z zo-
bowigzan podejmowanych w trakcie prywatyzacji. Zobowiazania te ,wiazaly
rece” zarzadom wielu spélek. Nalezy sig wiec liczy¢ z tym, ze po wygasnieciu
okresu ,ochronnego”, moga dokonaé si¢ doé¢ istotne redukcje zatrudnienia
w tych wlasnie przedsigbiorstwach. Duze natomiast przerosty zatrudnienia w fir-
mach wlaczonych do NFI, spélek wierzycielskich i przedsigbiorstwach pan-
stwowych utrzymuja sig gléwnie ze wzgledéw spolecznych (silna pozycja zwiaz-
kow zawodowych, duze bezrobocie na lokalnym rynku pracy) i ekonomicznych
(brak srodkéw na zwolnienia grupowe i odprawy dla pracownikéw).

Konkluzje

Na poczatku lat 90. sektor przedsigbiorstw osiagnal niekorzystne wyniki
finansowe (zaréwno w czgSci prywatyzowanej, jak i pafstwowej). Poprawa
nastgpita w 1994 r. Nie przerodzila si¢ ona jednak w trwala tendencje wzro-
stowg. Wyniki finansowe ksztaltowaly sig na poziomie, kiéry w wiekszosci
przypadkéw umozliwial podirzymanie egzystencji przedsigbiorstw, ale nie
stwarzal warunkow zapewniajacych trwale polepszenie ich pozycji konkuren-
cyjnej. W przedsigbiorstwach sprywatyzowanych na ogél osiagano wyisze
tempo pozytywnych zmian i lepsze wyniki niz w przedsiebiorstwach paristwo-
wych.

W latach 1998-1999 w nastgpstwie niekorzystnych zmian warunkéw ze-
wnetrznych nastapilo w sektorze przedsigbiorstw wyraine pogorszenie wyni-
kéw ekonomicznych, ale przedsigbiorstwa sprywatyzowane wykazywaly na ogél
znacznie lepsza odpornos¢ na zewngtrzne wstrzasy niz przedsicbiorstwa pan-
stwiowe,
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Brak trwalej tendencji poprawy wynikéw finansowych, przy niezadowala-
jacym ich poziomie, jest przede wszystkim nastgpstwem slabosci procesu re-
strukturyzacji. Restrukturyzacja chociaz powszechna i wszechstronna, byla plyt-
ka i miala gléwnie charakter obronny, ograniczala sie czesto do biezacych
reakcji na pojawiajace si¢ problemy. Umozliwiala ona wyjscie z recesji trans-
formacyjnej, ale nie uodpornila na negatywne szoki zewngtrzne oraz nie stwo-
rzyla podstaw dla trwalego umocnienia i poprawy pozycji konkurencyjnej. Wick-
szo$é sprywatyzowanych (a tym bardziej panstwowych) przedsiebiorstw skupia
swoja uwage na utrzymaniu pozycji rynkowej i norm plynnosci oraz unikaniu
strat. Trudno uznaé te cele za wystarczajace, zwlaszcza w dlugim okresie cza-
su. Realizacja tych celéw - zwlaszcza jezeli uwzglednic trudna obecnie sytu-
acje polskich przedsiebiorstw — nie daje jasnej perspektvwy zblizenia do po-
ziomu konkurencyjnosci w Unii Europejskiej.

Ogdlna ocena wplywu prywatyzacji na wyniki ekonomiczne jest pozytywna.

Patrzac z obecnej perspektywy mozna przypuszczaé, ze na poczatku lat 90.
Nalezalo odwazniej i konsekwentnie] prywatyzowaé przedsiebiorstwa par-
stwowe. Pozwoliloby to zapewne uniknac lub chociazby zmniejszy¢ wiele
z tych trudnoéci, jakie przezywaly przedsichiorstwa panstwowe.

Wyraznie widaé, ze najkorzystniejsza forma okazala sie prywatyzacja ka-
pitalowa, zwlaszcza z udzialem inwestoréw zagranicznych. Przedsigbiorstwa
sprywatyzowane 1a Sciezka osiagaja na ogél wzglednie najlepsze rezultaty pra-
wie we wszystkich istotnych aspektach dzialalnosci. Szczegdlne znaczenie dla
przyszlosci tych przedsigbiorstw moze miec¢ duze zaangazowanie w dzialalnosc¢
rozwojowa. Maja one najwicksze naklady na inwestycje, sa najbardziej inno-
wacyjne, przeznaczaja najwigcej srodkéw na marketing i tworzenie sieci dys-
trybucji. Niepokéj budzi tylko ich niska zyskownosé. Sa jednak pewne podsta-
wy, aby przypuszczaé, ze niskie zyski sa bardziej nastepstwem wyboru strategii
dzialania niz skutkiem sytuacji biezacej. Ze wzgledu na ograniczone mozliwo-
Sci uruchomienia wickszych zasobdw kapitalu, ta forma prywatyzacji nie mo-
gla zapewne w prakiyce odegra¢ znacznie wigkszej roli. Jednak byé moze tg
sciezke daloby sie czesciej wykorzystaé, gdyby w praktyce mniejsza wage
przywiazywano do ceny sprzedazy panstwowych przedsi¢biorstw, a wigksza
do zapewnienia atrakcyjnych pakietdw zobowiazan (zwlaszeza inwestycyjnych)
strategicznych wlascicieli.

Znacznie wickszy mogl byé zasieg prywatyzacji bezposredniej, realizowa-
nej w postaci spolek pracowniczych. Osiagaja one nadspodziewanie dobre re-
zultaty bez powainego zewngtrznego wsparcia kapitalowego (przynajmniej
w pierwszej fazie ich istnienia). Sa przy tym wzglednie fatwe do przeprowa-
dzenia, gdyz najczesciej uzvskuja akceptacje zaldg. Nie sprawdzily sie na ogol
czarne scenariusze przewidujace nadmierne preferowanie biezacej konsump-
cji 1 zastd] inwestycyjny. W spélkach pracowniczych tempo wzrostu plac nie
odbiega od tego, kiére osiagaja przedsigbiorstwa sprywalyzowane przy pomo-
cy innych sciezek, a inwestycje ksztaltuja si¢ na poziomie nawet wy#szym niz
przecigtny. Nie ma tez wickszych niz gdzie indziej przerostéw zatrudnienia.
W tej sytuacji wskazane wydaje si¢ tworzenie sprzyjajacych warunkéw do
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przyspieszenia procesu prywatyzacji przedsicbiorstw o $redniej wielkosci w for-
mie spolek pracowniczych.

Godne szerszego upowszechnienia sa tez spolki z udzialem Skarbu Pan-
stwa powstale z wniesienia majatku przedsicbhiorstw panstwowych. Dzieki te-
mu, Ze juz w momencie prywatyzacji uzyskuja one wsparcie inwestora strate-
gicznego, moga szybciej 1 skuteczniej przeprowadzaé restrukturyzacje.

Mato efektywna okazala sie powszechna prywatyzacja przeprowadzona w for-
mie NFI. Przedsicbiorstwa wchodzace do NFI uzyskujg slabe rezultaty zaréw-
no w dzialalnosci biezacej, jak 1 rozwojowej. Mozna uznaé, ze ta $ciezka nie
sprawdzila sig, nie nalezy wiec podejmowaé krokéw zmierzajacych do zwiek-
szania zakresu jej stosowania.

Najmniej efektywng forma sa spotki powstale w wyniku bankowego poste-
powania ugodowego. Co prawda wigkszosé z nich zdolala wywiazaé sie z zo-
bowiazan podjetych w ramach BPU, ale sa one na ogdl wyraznie niedoinwe-
stowane i uzyskuja stabe wyniki biezace. Ich pozycja konkurencyjna najczesciej
systematycznie pogarsza siec. Wydaje si¢, Ze wobec tych spélek nalezalo poste-
powac bardziej konsekwentnie tzn. udzieli¢ wiekszej pomocy tym, ktére swo-
imi dzialaniami stwarzaly szanse trwalego funkcjonowania na rynku oraz spo-
wodowac szybsze wyeliminowanie z rynku tych, kiére nie wykazywaly zdolnosci
do przetrwania. Pozostawienie spolek powstalych w nastepstwie BPU przez
dlugi czas w stanie agonii prowadzi do psucia rynku i wplywa niekorzystnie
na wyniki osiagane przez caly sektor przedsigbiorstw.
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76 GOSPODARKA NARODOWA Nr 92000
Tablica 5
Podmioty gospodarcze objgte procesem prywatyzacji oraz jorstwa pafistwowe
wedlug osiagnigtego wyniku w 1998 r, 1999 . i 1 pdlroczu 2000
Liczha Odsetek podmiotdw
Wyszczegalnienis Lata badanvch osiggaj rysk przynoszacych strate
podmiotéw | brutto et brutto netio
Preedsighiorstwa abjgie 1998 2504 674 6,1 126 339
PrOCESEm Prywatyzacii 1999 2728 61,0 599 390 469
- ogolem: 2000 2680 545 331 455 469
W Iym:
- Jednoosobowe spalki Skarbu 1998 458 533 522 46,7 478
Pafistwa powstale z preeksztaly 1999 424 48,1 47,6 519 52,4
centa preedsighiorsiw 2000 442 58.1 26,3 41,9 4317
pafistwowych w celu:
1993 373 50,7 43,8 49,3 51,2
indywidualnej prywatyzaci 1999 139 445 42.2 512 578
2000 361 54,0 52,1 46,0 479
1998 B5 68,2 67,1 ile 29
inrym 1999 B3 69,4 69,4 30,6 30,6
2000 81 76,5 733 235 24,7
- Spalki uczestniczace 1998 488 374 36,3 42,6 432
w Programie NFI 199G 473 485 46,7 53,5 543
2000 429 47,4 46,8 52,6 53,2
- Spolki sprywatyzowane 1998 221 683 67.0 317 33,0
kapitalowo 1999 244 65,2 62,7 348 373
2000 248 61,7 61,3 383 387
w Ty
1998 87 655 64,4 345 358
z kapitalem zagraniczmm 1999 87 67.8 63,5 122 45
2000 38 62.5 6.5 375 375
= Spotki z udzialem Skarbu
Pafistwa powstale 1998 155 613 394 387 40,6
z whniesienia majgtku 1993 185 54.1 333 439 46,5
przedsighiorstw panstwowych 2000 187 50.3 48,7 49,7 31,3
W Iy
1998 46 544 54,4 43,6 45,6
z kapitalem zagraniczmym 1999 47 53,2 L1 46,8 489
2000 49 53.1 33,1 46,9 46,9
- Spolki powstale w wyniku:
1998 27 40,7 40,7 593 593
bankowego postepowania 1999 26 23,1 231 769 76,9
ugodowego 2000 25 280 20,0 720 80,0
1998 5 200 20,0 80,0 E0,0
konwersji wierzytelnosci 1999 10 60,0 &0.0 40,0 40,0
2000 12 41,7 41,7 583 583
1998 1074 80,5 792 195 20,8
- Spilki pracownicze 1999 1157 T80 76,8 220 232
2000 1126 59,9 58,1 40,1 41,9
— Preedsiebiorstwa paistwowe 1998 76 487 474 513 316
w trakcie prywatyzacji 19949 32 46,9 40,6 53,1 504
bezrposrednie] 2000 38 21,1 21,1 789 78,9
1998 1818 37,0 33,2 43,0 438
Preedsigbiorstwa panstwowe 19949 1277 55,6 53,6 44,4 46,4
- ogdlem® 2000 1096 474 45.8 32,6 34,2

2} Dane nie obejmuja przedsigbiorstw w upadlosci.
Zradlo: 1) Prywatyzacja przedsighiorstw panstwowych w 1998 r, GUS, Warszawa 1999, s. 63 i 77,

2) Prywatyzacja przedsigbiorstw pafstwowych w 1999 r., GUS, Warszawa 2000, 5. 64 i 83,
3) Prywatyzacja przedsicbiorstw panstwowych w 2000 r., GUS, Warszawa 2000, 5. 58 i 74
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