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Mened ment w prywatyzowanych 
przedsi biorstwach w Polsce 

1. Wprowadzenie 

Od 1989 roku, po transformacji systemowej w Polsce, powsta a mo liwo  

tworzenia nowej szko y mened mentu. Dzi ki gospodarce rynkowej przedsi -

biorstwa wymaga y nowego stylu zarz dzania. Rozpocz y si  wielkie zmiany. 

Równie  przyst pienie Polski do Unii Europejskiej spowodowa o fal  przemian 

w zarz dzaniu przedsi biorstwami. 

Podczas dwudziestu lat wiele firm zmuszonych zosta o do przystosowania 

si  do nowych warunków. Zarz dzanie skupi o si  g ównie na sk adnikach hard 

(finanse, technologia, marketing). Brakowa o na pocz tku wiadomo ci, e lu-

dzie s  najwa niejsi (soft). 

W trakcie przekszta ce  w asno ciowych, drog  prywatyzacji bezpo redniej, 

zacz to dostrzega  akcjonariat pracowniczy. W artykule krótko zaprezentowano 

jego powstanie w Polsce. Aktualnie jest powszechny poprzez funkcjonowanie na 

rynku wielu spó ek kapita owych – spó ek akcyjnych i spó ek z ograniczon  od-

powiedzialno ci . 

Dzi ki mened mentowi, odpowiednio przygotowanemu na wprowadzenie 

zmian, uda o si  sprywatyzowa  kopalnie bazaltu w Polsce. 

2. Akcjonariat pracowniczy w Polsce   

Historia akcjonariatu pracowniczego w Polsce si ga pocz tku XX wieku. 

W literaturze podkre la si , e jedn  z pierwszych nowoczesnych spó ek w Eu-

ropie, realizuj cych zasad  akcjonariatu pracowniczego, by a spó ka „Gazoli-

na”, za o ona w 1912 roku we Lwowie przez Mariana Wiele y skiego i W ady-

s awa Szaynoka (por. [12, s. 79]). 
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Okres powojenny w Polsce zdominowa a gospodarka centralnie planowana 

z systemem zarz dzania nakazowo-rozdzielczym. Polska Ludowa przej a 

przedwojenne przedsi biorstwa pa stwowe oraz powi kszy a ich liczb  w dro-

dze aktów nacjonalizacyjnych (por. [9, s. 39]). Nast pi  widoczny ich rozwój 

inwestycyjny. W efekcie powsta  dominuj cy sektor gospodarczy, obejmuj cy 

wszystkie dzia y gospodarki narodowej. Funkcjonowa  prawie w ca ym kraju 

w jednolitej formie prawnej – przedsi biorstwa pa stwowego. Zasady komercja-

lizacji przedsi biorstw pa stwowych zosta y odrzucone, a ich miejsce zaj y za-

sady rozrachunku gospodarczego jako nowej, socjalistycznej metody organizacji 

i funkcjonowania przedsi biorstw pa stwowych (por. [5, s. 238]). Samodziel-

no  [16] i odpowiedzialno  [8] przedsi biorstw pa stwowych by y znacznie 

ograniczone. Przedsi biorstwa pa stwowe mia y wykonywa  narzucone im pla-

ny gospodarcze. Efektywno  ekonomiczna i finanse przedsi biorstw pozosta-

wa y na dalszym planie. 

W Polsce (por. [14]) oraz w innych pa stwach Europy Wschodniej (por. [15, 

s. 92]), w których po 1989 roku zacz to dokonywa  zmiany ustroju gospo-

darczego, prywatyzacja przedsi biorstw pa stwowych mia a sta  si  g ównym 

narz dziem zmiany struktury podmiotowej gospodarki. Prywatyzacja mia a po-

nadto realizowa  inne cele, takie jak: usuni cie ród a g ównych niepowodze  

gospodarczych, za które uznano przedsi biorstwa pa stwowe, rozszerzenie sek-

tora prywatnego i pozyskanie do Polski kapita u zagranicznego, popraw  stanu 

bud etu pa stwa, rozwój akcjonariatu pracowniczego. 

W przyj tych rozwi zaniach prawno-organizacyjnych nie uregulowano kwe-

stii formalno-prawnego powstania i funkcjonowania jednostki organizacyjnej 

w formie „spó ki pracowniczej”. Przyj te rozwi zania prawne zak ada y mo li-

wo  powstania jedynie pracowniczego leasingu (por. [11, s. 29–30]) (w ustawie 

prywatyzacyjnej) oraz mo liwo  udzia u przedstawicieli pracowników w sk a-

dzie rad nadzorczych (w ustawie komercjalizacyjnej). 

Ze wzgl du na brak ustawy reguluj cej warunki powstawania i dzia alno ci 

„spó ek pracowniczych” (por. [11, s. 23–24]), (ustawa o pp z 1990 roku regulo-

wa a tylko warunki leasingu), to szczególna rola przypad a organowi za o yciel-

skiemu przedsi biorstw pa stwowych, tj. Ministerstwu Przekszta ce  W asno-

ciowych (od 1997 roku Ministerstwu Skarbu Pa stwa). Jego decydenci wyra -

nie sprzyjali „mened eryzacji” spó ek leasingowych. Nadu ywano nazwy „spó -

ka pracownicza” przez zdominowany udzia owo mened ment (por. [10, s. 89]). 

Ustawa o komercjalizacji i prywatyzacji przedsi biorstw pa stwowych ule-

ga a nowelizacji w latach 2002–2003. Wprowadzane by y kolejne zmiany 

w dziennikach ustaw: DzU 2002 nr 113 poz. 984, DzU nr 171 poz. 1397, a  do 

ujednolicenia tekstu i zmiany nazwy – o komercjalizacji i prywatyzacji, za-

mieszczonej w DzU 2002 nr 240 poz. 2055. 
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3. Kontrakt mened erski form  usprawnienia zarz dzania 

 przedsi biorstwem 

D c do usprawnienia zarz dzania przedsi biorstwami pa stwowymi i przez 

to – poprawy efektywno ci ich dzia ania, w 1991 r. wprowadzono mo liwo  za-

rz dzania nimi na czas oznaczony przez zarz dc , osob  fizyczn  lub prawn  

(firma zarz dzaj ca), dzia aj cego na podstawie zawartego z nim przez organ za-

o ycielski (lub ministra skarbu) kontraktu mened erskiego (umowy o zarz -

dzanie). Kontrakt, maj cy charakter cywilnoprawny, precyzuje obowi zki za-

rz dcy w zakresie bie cego zarz dzania, zasady jego wynagradzania, kryteria 

oceny efektywno ci zarz dzania i zasady odpowiedzialno ci zarz dcy za powie-

rzony maj tek przedsi biorstwa. Z chwil  zawarcia umowy i obj cia obowi z-

ków przez zarz dc  nast puje rozwi zanie organów samorz du pracowniczego 

i odwo anie dotychczasowego dyrektora. Organ za o ycielski powinien nato-

miast powo a  rad  nadzorcz  obejmuj c  przedstawicieli pracowników, spra-

wuj c  nadzór nad dzia alno ci  przedsi biorstwa. Przypadki zarz dzania przed-

si biorstwem pa stwowym przez zarz dc  s  w Polsce niezbyt cz ste i brakuje 

pe nej oceny tej formy zarz dzania [6]. Obecnie zarz dzanie przedsi biorstwem 

na podstawie kontraktu mened erskiego wyst puje tak e w przedsi biorstwach 

prywatnych. Mi dzy innymi, ze wzgl du na zast powanie struktur hierarchicz-

nych, w których widoczna jest przewaga organizacji nad samoregulacj , struktu-

rami funkcjonalnymi, w których samoregulacja zyskuje na znaczeniu a organi-

zacja stosowana jest w koniecznym zakresie [18, 19]. 
W przedsi biorstwie o strukturze funkcjonalnej pojawia si  zapotrzebowanie 

na pracowników o wi kszej samosterowno ci, gdy  g ównie dzi ki nim wzrasta 

efektywno  firm [20, 21]. 

Panuje przekonanie, e przedsi biorstwo pa stwowe, niezale nie czy za-

rz dzane przez zale nego od administracji pa stwowej dyrektora, zarz dc  czy 

za og , nie zapewnia ani przedsi biorczo ci, ani efektywno ci ekonomicznej. 

Odpowiedzialno  jest rozmyta, a na skutek ich du ego uzwi zkowienia i upo- 

litycznienia cele ekonomiczne nie s  dla ich kierownictw najwa niejsze. Wi-

docznym wyrazem upolitycznienia przedsi biorstw pa stwowych jest to, e po 

ka dej zmianie ekipy rz dowej nast puje powa na wymiana cz onków rad nad-

zorczych i zarz dów tych przedsi biorstw, przy czym nowi ludzie nie zawsze s  

bardziej kompetentni od swych poprzedników. Staraj  si  oni realizowa  cele 

i oczekiwania w adzy nadrz dnej, natomiast pracownicy wykazuj  postaw  rosz-

czeniow  niezale nie od wyników ekonomicznych przedsi biorstwa. Podkre la 

si  przy tym, e „skuteczno  obecnego nadzoru w a cicielskiego nad firmami 

pa stwowymi jest znacznie ni sza w porównaniu do skuteczno ci tego nadzoru 

w firmach prywatnych, w tym prywatnych spó kach kapita owych w Polsce 
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i za granic ” (por. [13, s. 188]). Wi ksza sprawno  i efektywno  dzia ania 

wymaga prywatyzacji przedsi biorstw pa stwowych. 

Nale y jednak zwróci  uwag  na cechy szczególne kontraktu mened erskie-

go. Zak ada on zdecydowanie wi ksz  dyspozycyjno  pracownika, zadaniowy 

charakter pracy i wymaga szczególnej lojalno ci i wspó dzia ania obu stron 

umowy. Mened er podpisuj c kontrakt, zobowi zuje si  przestrzega  zakazu 

konkurencji. Po rozwi zaniu kontraktu zobowi zany jest do niepodejmowania 

pracy w przedsi biorstwie konkurencyjnym przez okre lony czas. W przypadku 

niewywi zania si  z tego zobowi zania, zmuszony b dzie do zap acenia wyso-

kiego odszkodowania. 

Odpowiedzialno  mened era z tytu u sprawowania zarz du opiera si  na 

zasadzie winy. Odpowiada za pe n  szkod , któr  spowodowa  niewykonaniem 

lub nienale ytym wykonaniem swego zobowi zania. Zgodnie z art. 361 §1 Ko-

deksu cywilnego, szkoda obejmuje nie tylko straty poniesione przez poszkodo-

wanego, lecz równie  korzy ci, które móg by osi gn , gdyby mu szkody nie 

wyrz dzono. 

Zalet  kontraktu mened erskiego jest to, i  jego zawarcie jest cz sto jedy-

n  metod  pozyskania kluczowych dla danego zak adu mened erów, poniewa  

nie b d c pracownikami – nie podlegaj  uk adowi zbiorowemu. 

4. Kontrakty mened erskie w prywatyzowanych  

 przedsi biorstwach górnictwa odkrywkowego 

Funkcjonowanie przedsi biorstw w systemie gospodarki planowej (central-

nie sterowanej) wytworzy o jednostronny sposób postrzegania jego warto ci – 

jako substancji maj tkowej. Pomijano istotny element, jakim jest zdolno  pod-

miotu gospodarczego do generowania przychodów i zysków, a tym samym 

przynoszenia swoim w a cicielom wymiernych korzy ci finansowych. Logika 

gospodarki rynkowej sprawia, i  przedsi biorstwo oceniane jest przez potencjal-

nych inwestorów g ównie przez pryzmat zdolno ci do generowania dochodów. 

Zwi zane to jest m.in. z w a ciw  organizacj  produkcji i systemu zarz dzania 

przedsi biorstwem, konkurencyjno ci  wyrobów oraz fachowo ci  zatrudnio-

nych pracowników. Wynika z tego, i  warto  rynkowa przedsi biorstwa mo e 

niekiedy znacznie odbiega  (in „+” lub in „ ”) od warto ci jego substancji ma-

j tkowej (por. [17, s. 28]). 

W pracy [2] zwrócono m.in. uwag  na rol  kontraktów mened erskich 

w prywatyzowanych przedsi biorstwach górnictwa odkrywkowego. Badane 

przedsi biorstwa faktycznie by y doskonale zarz dzane poprzez zarz dców na 

mocy zawartych z nimi kontraktów mened erskich. 
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W kopalniach bazaltu na Dolnym l sku zawarte by y kontrakty mened erskie: 

a) 1993–2004 – w Lubaniu pomi dzy Zarz dc  a Ministrem Skarbu Pa stwa, 

a od 22.07.2004 roku stron  umowy jest u ycka Kopalnia Bazaltu „KSI -

GINKI” SA reprezentowana przez Rad  Nadzorcz  – Przewodnicz c  Rady 

Nadzorczej; 

b) od 1991 roku – w Wilkowie zarz dca pracowa  na podstawie umowy o za-

rz dzaniu przedsi biorstwem pa stwowym, a obecnie stron  nowej umowy 

jest Rada Nadzorcza PGP „BAZALT” w Wilkowie. 

Poziom kwalifikacji i do wiadcze  kadry mened erskiej firmy, który ma 

podstawowe znaczenie dla sukcesu zaplanowanego przedsi wzi cia, ocenia si  

bardzo wysoko. Ma bardzo istotne znaczenie dla sukcesu spó ki w przysz o ci. 

W obu kopalniach by o to zagwarantowane. Wspó w a ciciele posiadali bogate 

do wiadczenie zwi zane z prowadzeniem firmy i sprawowali w niej funkcje 

mened erskie od lat. 

5. Analiza ekonomiczno-finansowa zarz dzanych przedsi biorstw 

Przedmiotem analizy ekonomicznej przedsi biorstwa s  jego wyniki, stan 

i pozycja oraz organizacja i metody dzia ania (por. [3, s. 11]). 

Analiza wyników obejmuje rezultaty ilo ciowe i jako ciowe, w cis ym ich 

powi zaniu, zwi zane z osi gni ciami przedsi biorstwa w sferze produkcji, 

sprzeda y i zakupów, gospodarowania zasobami ludzkimi itp. 

Analiza stanu i pozycji to porównywanie faktów i zjawisk gospodarczych 

wyst puj cych w danym przedsi biorstwie na tle zmian zachodz cych w jego 

otoczeniu. 

Analiza organizacji i metod dzia ania zajmuje si  m.in. ocen  jako ci zor-

ganizowania procesów technologicznych, transformacji zasile  materia owo- 

-energetycznych oraz ustaleniem zakresu wykonywania zada  przez przedsi -

biorstwo, czy wskazywaniem negatywnych czynników utrudniaj cych realizacj  

jego celów. 

Rozpatruj c przedmiot analizy finansowej w przedsi biorstwie jako z o on  

ca o , wyró ni  mo na dwa podstawowe jego elementy (por. [1, s. 11]): 

— stan finansowy, 

— wyniki finansowe. 

Stan finansowy jest uj ciem statycznym przedmiotu analizy, ustalanym na 

okre lony moment. Obejmuje on stan wyposa enia przedsi biorstwa w sk adniki 

maj tku trwa ego i obrotowego, rodki zaanga owane w inwestycje i warto ci 

niematerialne oraz finansowe pokrycie tych sk adników z kapita ów w asnych 

lub obcych. Wi e si  to z kszta towaniem sytuacji finansowej przedsi biorstwa, 
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jego zdolno ci  p atnicz  i kredytow , efektywnym lokowaniem wolnych rodków 

pieni nych, w tym zagospodarowaniem osi gni tych nadwy ek finansowych. 

Wyniki finansowe s  uj ciem dynamicznym przedmiotu analizy. Ustala si  

je za pewien okres jako sum  wyników narastaj cych w ci gu miesi ca, kwarta-

u lub roku. Omawiane wyniki finansowe to zyski lub straty uj te w wielko-

ciach brutto lub netto. Oddzia uj  na nie takie czynniki, jak przychody ze 

sprzeda y, koszty w asne, rozliczenia w formie podatków, dotacji, dywidend itp. 

Okre laj  je wska niki rentowno ci jako relacj  wyniku finansowego do obrotu, 

zaanga owanych zasobów osobowych, maj tkowych lub kapita owych. 

Najwa niejsze znaczenie maj  analizy roczne, s u ce ocenie dzia alno ci 

przedsi biorstwa i jego kierownictwa w podstawowym okresie rozliczeniowym. 

Oparte s  one na rocznych sprawozdaniach finansowych i z jednej strony umo -

liwiaj  ocen  stanu i wyników finansowych, z drugiej – tworz  przes anki do 

ukierunkowania dalszej dzia alno ci przedsi biorstwa (por. [1, s. 13–14]). 

Dla prawid owej oceny sytuacji przedsi biorstwa, nale y starannie przeana-

lizowa  zawarte w sprawozdaniach finansowych dane. Najlepiej wykorzysta  do 

tego analiz  wska nikow . 

Syntetyczne wska niki ekonomiczno-finansowe wykorzystywane przy prze-

prowadzaniu analiz w prywatyzowanych przedsi biorstwach i spó kach to przede 

wszystkim: 

— wska niki p ynno ci: 

– wska nik p ynno ci bie cej, 

– wska nik wysokiej p ynno ci, 

– wska nik pokrycia zobowi za  nadwy k  finansow , 

– wska nik cash-flow, 

— wska niki rentowno ci (zyskowno ci): 

– wska nik zyskowno ci netto (ROS), 

– wska nik zyskowno ci kapita u w asnego (ROE), 

– wska nik zyskowno ci aktywów (ROA), 

– wska nik zwrotu kapita u, 

– wska nik rentowno ci maj tku, 

— wska niki sprawno ci dzia ania: 

– wska nik nale no ci (w dniach), 

– wska nik zobowi za  (w dniach), 

– wska nik rotacji zapasów (w dniach), 

– wska nik udzia u kapita u w asnego w finansowaniu aktywów, 

– wska nik udzia u kapita u obcego w finansowaniu aktywów, 

– wska nik poziomu zad u enie kapita owego, 

– wska nik rotacji aktywów. 
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Wska niki p ynno ci pokazuj  zdolno  jednostki do wywi zywania si  

z krótkoterminowych zobowi za . Do tej oceny wyliczane s : 

— wska nik p ynno ci bie cej – stosunek aktywów bie cych do zobowi za  

bie cych, 

— wska nik p ynno ci szybki jako stosunek aktywów p ynnych do bie cych 

zobowi za , 

— wska nik pokrycia zobowi za  nadwy k  finansow , 

— wska nik cash-flow. 

Za zadowalaj ce przyjmuje si : wska nik p ynno ci bie cej w granicach 

1,2 i wi cej, wska nik szybki wynosz cy 0,6–1,0 i wi cej, wska nik pokrycia 

zobowi za  nadwy k  finansow  wynosz cy 0,6–1,0 i wi cej a wska nik cash- 

-flow 0,1 i wi cej. 

Druga grupa wska ników – wska niki zyskowno ci (rentowno ci) s  mier-

nikami informuj cymi o szybko ci zwrotu maj tku i kapita u w asnego. 

Wylicza si : 

— wska nik zyskowno ci netto – jako relacj  zysku netto do wielko ci sprze-

da y netto, 

— wska nik zyskowno ci kapita u w asnego – jako relacj  zysku netto do kapi-

ta u w asnego, 

— wska nik zyskowno ci aktywów – jako stosunek zysku netto do aktywów 

ogó em, 

— wska nik zwrotu kapita u – jako stosunek zysku neto powi kszonego o amor- 

tyzacj  do kapita u podstawowego, 

— wska nik rentowno ci maj tku – jako stosunek zysku netto do maj tku trwa-

ego. 

Wska nik zyskowno ci aktywów jest ogólnym miernikiem podnoszenia efek-

tywno ci firmy. Okre la on zdolno  aktywów do generowania zysku, czyli po-

kazuje, jak efektywnie jednostka zarz dza aktywami. Im warto  tego wska nika 

jest wy sza, tym korzystniejsza jest sytuacja finansowa spó ki. 

Wska nik rentowno ci maj tku jest ogólnym miernikiem produktywno ci 

maj tku w wypracowywaniu zysku. Im warto  tego wska nika jest wy sza, tym 

korzystniejsze jest wykorzystanie maj tku dla wzrostu dochodu firmy. 

Ostatni  grup  wska ników stanowi  wska niki sprawno ci dzia ania. S u-

 one do pomiaru efektywno ci wykorzystania zasobów maj tkowych. 

Wyliczany jest: 

— wska nik nale no ci – liczony w dniach, 

— wska nik zobowi za  – liczony w dniach, 

— wska nik rotacji zapasów – liczony w dniach, 

— wska nik udzia u kapita u w asnego w finansowaniu aktywów, 

— wska nik udzia u kapita u obcego w finansowaniu aktywów, 
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— wska nik poziomu zad u enia kapita owego, 

— wska nik rotacji aktywów. 

Wska nik nale no ci – jako stosunek nale no ci i ilo ci dni w roku do przy-

chodów. Obrazuje on efektywno  gospodarowania w firmie oraz zdolno  kie-

rownictwa do efektywno ci rozlicze  windykacyjnych z kontrahentami firmy. 

Wska nik zobowi za  – jako stosunek zobowi za  i ilo ci dni w roku do 

przychodów. Obrazuje on mo liwo  cz ciowego kredytowania firmy rodkami 

zewn trznymi (od kontrahentów firmy). 

Wska nik rotacji zapasów – jako stosunek zapasów do kosztów i ilo ci dni 

w roku. Obrazuje on konieczno  zaanga owania rodków finansowych dla za-

pewnienia sprawnego funkcjonowania firmy. Wska nik ten winien by  jak naj-

mniejszy. 

Wska nik udzia u kapita u w asnego w finansowaniu aktywów – jako stosu-

nek kapita u w asnego do aktywów. Im wi kszy wska nik, tym bardziej bez-

pieczne i niezale ne jest prowadzenie firmy. 

Wska nik udzia u kapita u obcego w finansowaniu aktywów – jako stosunek 

zobowi za  do aktywów. Im mniejszy wska nik, tym bardziej bezpieczne i nie-

zale ne jest prowadzenia firmy.  

Wska nik poziomu zad u enia kapita owego – wylicza si  jako stosunek zo-

bowi za  do kapita u w asnego. Im mniejszy wska nik, tym bardziej bezpieczne 

i niezale ne jest prowadzenie firmy. 

Wska nik rotacji aktywów – jako stosunek przychodów do aktywów. Za za-

dawalaj cy przyjmuje si  wska nik powy ej 1,0. 

 

Badanie rentowno ci stanowi podstawowy aspekt oceny przedsi biorstwa 

zarówno ze strony osób zarz dzaj cych, jak i przez jednostki z nimi wspó pracu-

j ce. Badanie to prowadzi si  zazwyczaj w przekroju rentowno ci sprzeda y, 

maj tku i rentowno ci kapita ów (por. [1, s. 41]). 

6. Efekty zarz dzania mened erów w przedsi biorstwach 

 górnictwa odkrywkowego 

Kadra zarz dzaj ca, w u yckiej Kopalni Bazaltu „KSI GINKI” SA oraz 

PGP „BAZALT” w Wilkowie, doprowadzi a do skutecznych przemian w asno-

ciowych tych kopal . 

Do oceny ekonomicznej korzy ci wynikaj cych z prywatyzacji bezpo red-

niej poprzez oddanie przedsi biorstwa do odp atnego korzystania pos u y  mo-

del obliczeniowy [2]. Przeprowadzono analiz  dla ró nych wariantów ceny 
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przedsi biorstwa i uzyskiwanych z tego tytu u korzy ci dla Skarbu Pa stwa i ak-

cjonariuszy. 

Ze wzgl du na ograniczone ramy artyku u przedstawiono tylko wyniki ba-

da  PGP „BAZALT” w Wilkowie. Przy sporz dzaniu analiz uwzgl dniono na-

st puj ce fakty: 

— PGP „BAZALT” SA w Wilkowie jest nowoczesnym przedsi biorstwem, po-

trafi cym sprosta  konkurencji, dobrze funkcjonuj cym na rynku. 

— Jest najwi kszym producentem kruszyw bazaltowych w Polsce, a pod 

wzgl dem wydobycia kamieni budowlanych i drogowych zajmuje drugie 

miejsce. 

— Planowane w kraju inwestycje w budownictwie drogowym stwarzaj  przed-

si biorstwu korzystne perspektywy rozwoju. 

Prognozowanie ekonomiczno-finansowych wyników sprowadza si  do uzy-

skania trafnych prognoz strumieni finansowych przychodów i wydatków, jakie 

b dzie uzyskiwa a spó ka.  

Elementami strumieni przychodów s : 

— kapita  zak adowy spó ki, 

— zysk netto, 

— amortyzacja, 

— zwrot kapita u obrotowego (w przypadku obni enia poziomu zaanga owania 

kapita u obrotowego), 

— kredyty bankowe. 

W sk ad strumieni wydatków wchodz : 

— sp ata rat kapita owych z tytu u oddania przedsi biorstwa do odp atnego ko-

rzystania tzw. leasing, 

— przyrost kapita u obrotowego (niezb dny na sfinansowanie przyrostu obro-

tów), 

— wydatki inwestycyjne. 

Spó ka jest kontynuatorem dzia alno ci przedsi biorstwa pa stwowego PGP 

„BAZALT” w Wilkowie. Punktem wyj cia dla prognozowania poszczególnych 

sk adników strumieni finansowych by y warunki dzia ania przedsi biorstwa (tj. 

jego maj tek trwa y i obrotowy, wyniki ekonomiczno-finansowe, zmiany po-

ziomu sprzeda y oraz zmiany warto ci i struktury kosztów) oraz ocena szans 

i perspektyw rozwoju.  

O mo liwo ci rozwoju dzia alno ci przedsi biorstwa – spó ki w przysz o ci, 

decydowa  b d , oprócz jego obecnych mocnych i s abych stron, tak e inwesty-

cje modernizacyjno-rozwojowe i zmiany otoczenia rynkowego. 

Zgodnie z opracowanym modelem obliczeniowym [2], prognozy wyników 

dzia ania spó ki wykonano przy za o eniu, e leasing zostanie sp acony w ci gu 
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15 lat. Ocena ekonomiczno-finansowych wyników leasingu przez spó k  wyma-

ga a wykonania prognoz: 

— warto ci przychodów i kosztów operacyjnych, 

— amortyzacji i kosztów finansowych, 

— rachunku wyników finansowych dzia alno ci spó ki, 

— zapotrzebowania na kapita  obrotowy. 

Symulacje dzia alno ci spó ki zosta y poddane obróbce statystycznej przy 

nast puj cych za o eniach kierunkowych: 

a) wzrost sprzeda y o dynamicznym i stabilnym charakterze, 

b) nie zak adano zmian strukturalnych dotycz cych: 

– struktury zaopatrzenia, 

– struktury rodzajowej kosztów, 

c) uwzgl dniono zmiany strukturalne w: 

– strukturze sprzeda y, 

– sposobach prowadzenia sprzeda y. 

Jednocze nie za o ono sta y poziom wydobycia i sprzeda y produkcji w ca-

ym okresie projekcji. Natomiast warto  sprzeda y b dzie ulega  zmianom po-

przez ceny sprzeda y produkcji i us ug. Przyj to, e zmiany organizacyjne zwi -

zane z prywatyzacj  nie wp yn  na pogorszenie sprzeda y oraz zostanie utrzy-

many poziom zatrudnienia. W zwi zku z tym ju  od pierwszego roku nast pi 

sukcesywny wzrost sprzeda y produkcji i us ug. Mo liwe to b dzie do zrealizo-

wania dzi ki dalszemu zaanga owaniu Zarz du w kszta towaniu dobrego wize-

runku spó ki w oczach kontrahentów, skierowaniu rodków obrotowych (pocho-

dz cych z kapita u zak adowego) na zwi kszenie handlu oraz zakupy maszyn 

i urz dze  niezb dnych do uruchomienia nowych kierunków produkcji. 

Przewiduje si  wolniejszy rozwój spó ki, w zwi zku z realizacj  wi kszych 

zobowi za  wynikaj cych z umowy o oddanie przedsi biorstwa do odp atnego 

korzystania. 

Zgodnie z Rozporz dzeniem Rady Ministrów z dnia 14 grudnia 2004 roku 

[4], przyj to: okres sp aty 15 lat, stop  referencyjn  9,46% oraz kwartalnie sp a-

can  nale no  za korzystanie z przedsi biorstwa. 

Dla ka dej przeprowadzonej symulacji szczegó owo analizowano – zgodnie 

z modelem: 

— zysk brutto, 

— raty z tytu u odp atnego korzystania za przedsi biorstwo (tzw. raty leasin-

gowe), 

— zysk netto (po pokryciu kosztów), 

— warto ci amortyzacji, uwzgl dniaj ce umorzenie dotychczasowego maj tku 

oraz nowe inwestycje, 

— generowany coroczny strumie  pieni ny. 
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Symulacje prowadzono przy cenach za przedsi biorstwo: 30 mln. z , 31 mln. z ,  

32 mln. z , 34 mln. z  i 35 mln. z . 

Ka dorazowo prowadzano szczegó owe wyliczenia wed ug modelu oblicze-

niowego. 

Szersza analiza pozwoli a na prób  ustalenia zale no ci korzy ci Skarbu 

Pa stwa i akcjonariuszy od wynegocjowanej ceny za przedsi biorstwo. 

Uzyskane wyniki z modelu obliczeniowego zosta y przedstawione graficznie 

na wykresach 1 do 5. 

Na podstawie budowanych tabel zauwa ono wyst powanie prawid owo ci – 

zmienno  korzy ci Skarbu Pa stwa i akcjonariuszy spó ki w zale no ci od ceny 

przedsi biorstwa, co zobrazowano na wykresie 6. 

Przy przeprowadzaniu ocen ekonomicznych, przy przyj tych warto ciach 

przedsi biorstwa w przedziale 30 mln. z  – 35 mln. z , wyra nie rysuje si  

wprost proporcjonalna zale no  mi dzy cen  a korzy ciami obu stron procesu. 

Dynamik  redniorocznych wp ywów do Skarbu Pa stwa, rednioroczny 

przyrost warto ci ksi gowej spó ki oraz rednioroczny zwrot kapita u akcyjnego 

(wyp ata dywidendy netto) dla poszczególnych wariantów ceny zestawiono 

w tabeli 1. 

  

Wykres 1. Korzy ci Skarbu Pa stwa i akcjonariuszy spó ki przy cenie 30 mln. z   

ród o: opracowanie w asne 

10169 10105 10031 9900 9733 9625 9485 9395 9236 9135 9058 8920 8822 8681 8557

2836 2887 3047 3144 3071 3232 3296 3555 3518 3720
4030 4078 4300 4334

4613

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

10000

11000

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

tys. z

rok

korzy ci Skarbu Pa stwa korzy ci akcjonariuszy

o • • • • • • • • • • • • • ♦ 

_. -
-

--+- -



66 Ewa Bitner 

  

Wykres 2. Korzy ci Skarbu Pa stwa i akcjonariuszy spó ki przy cenie 31 mln. z    
ród o: opracowanie w asne  

  

Wykres 3. Korzy ci Skarbu Pa stwa i akcjonariuszy spó ki przy cenie 32 mln. z    
ród o: opracowanie w asne  
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Wykres 4. Korzy ci Skarbu Pa stwa i akcjonariuszy spó ki przy cenie 34 mln. z    
ród o: opracowanie w asne  

  

Wykres 5. Korzy ci Skarbu Pa stwa i akcjonariuszy spó ki przy cenie 35 mln. z    
ród o: opracowanie w asne   
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Wykres 6. Tendencje zmian korzy ci Skarbu Pa stwa i akcjonariuszy spó ki w zale no ci od 

 ceny przedsi biorstwa  
ród o: opracowanie w asne  

Tabela 1. Korzy ci finansowe Skarbu Pa stwa i akcjonariuszy spó ki w zale no ci od ceny przedsi biorstwa  

CENA 

w mln. z  

dynamika redniorocz-

nych wp ywów 

do Skarbu Pa stwa 

rednioroczny przyrost 

warto ci ksi gowej spó ki

rednioroczny zwrot 

kapita u akcyjnego 

30 35,66 32,96 2,15 

31 37,59 34,41 2,15 

32 39,45 35,69 2,15 

34 43,17 38,18 2,15 

35 44,61 38,20 2,15 

ród o: opracowanie w asne 
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Wykres 7. Dynamika redniorocznych wpywów do Skarbu Pastwa i rednioroczny przyrost 

 wartoci ksigowej spóki w zalenoci od ceny przedsibiorstwa 
ródo: opracowanie wasne 

7. Zakoczenie 

Niewtpliwie prywatyzacja bezporednia Przedsibiorstwa Górniczo-Produk- 

cyjnego „BAZALT” SA w Wilkowie, w trybie art. 39 ust. 1 pkt 3 Ustawy o ko-

mercjalizacji i prywatyzacji, bya odpowiedni form przeksztacenia, korzystn 

dla obu stron umowy. 

uyckie Kopalnie Bazaltu „KSIGINKI” SA w Lubaniu byy przykadem 

i wzorem dla innych kopalni odkrywkowych. Wskazay drog prywatyzacji bez-

poredniej w trybie art. 39 ust.1 pkt. 3 wspomnianej ustawy, jako dobrej dla tego 

typu przedsibiorstw. 

By to pozytywny przykad, który stanowi mocny argument przy dugich 

i trudnych negocjacjach z Ministerstwem Skarbu Pastwa podczas przeksztace-

nia wasnociowego PGP „BAZALT” w Wilkowie. Dziki determinacji zarzd-

cy i zaogi zaowocowa równie sukcesem. 

Przeprowadzone rozmowy z pracownikami spóki potwierdzaj ich wol 

i zrozumienie, poza tym s dumni z pracy w przedsibiorstwie tak dobrze zarz-

dzanym przez prawdziwego menedera. Zarzd spóki moe liczy te na ofiar-

no swojej zaogi. 

35,66

37,5939,45

43,1744,61

32,9634,4135,69

38,1838,12

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

3031323435

%

cena przedsibiorstwa w mln. z

dynamika redniorocznych wpywów do Skarbu Pastwa

rednioroczny przyrost wartoci ksigowej

----1: 

--I: ~A--------1 

: l=:J 
-c::i) 
~ 

2:02 

::i: 

□ 
121 

0 
~ ~ 

1//.1--

1/A--

1/A-----

1//.1--



70 Ewa Bitner 

Posiadane certyfikaty Zintegrowanego Systemu Zarz dzania Jako ci , ro-

dowiskiem i BHP to najlepsza wizytówka PGP „BAZALT” SA w Wilkowie. 

Sprawnie dzia aj cy Zarz d spó ki realizuje sukcesywnie wszystkie zalece-

nia. Wywi zuje si  z zobowi za  wobec Skarbu Pa stwa i regularnie sp aca ob-

ci enia wynikaj ce z umowy leasingowej. Nie ma zagro enia utraty p ynno ci 

finansowej spó ki. 

Tworzenie mened mentu w Polsce zosta o rozpocz te. Pocz tkowo by o 

utrudnione poprzez brak tradycji i wzorców dobrej w adzy. 

Do wiadczenia ze sprywatyzowanych przedsi biorstw wskazuj , i  w sekto-

rze górnictwa odkrywkowego uda o nam si  odnie  sukces. Tam mened ment 

polski stawi  czo a wyzwaniom i potrafi  umiej tnie pokierowa  zmianami ku 

lepszemu. 
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Summary 

Management in Privatized Enterprises in Poland 

In the article it was pointed out the need to form management school in Po-

land. Briefly the history of creating shareholding in Poland and legislation con-

nected with it were quoted. For streamlining running a company in 1991 fixed- 

-term management contracts were enforced. On example of opencast mining sec-

tor enterprises an effectiveness and efficiency of managers employed according 

to this form were demonstrated. 

Key words: management, fixed-term management contracts, management 

effectiveness, enterprises of opencast mining sector 


