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Menedzment w prywatyzowanych
przedsi¢biorstwach w Polsce

1. Wprowadzenie

Od 1989 roku, po transformacji systemowej w Polsce, powstala mozliwos¢
tworzenia nowej szkoty menedzmentu. Dzigki gospodarce rynkowej przedsig-
biorstwa wymagaty nowego stylu zarzadzania. Rozpoczely si¢ wielkie zmiany.
Roéwniez przystapienie Polski do Unii Europejskiej spowodowato falg przemian
w zarzadzaniu przedsig¢biorstwami.

Podczas dwudziestu lat wiele firm zmuszonych zostato do przystosowania
si¢ do nowych warunkéw. Zarzadzanie skupito si¢ gtownie na sktadnikach hard
(finanse, technologia, marketing). Brakowalo na poczatku §wiadomosci, ze lu-
dzie sa najwazniejsi (soff).

W trakcie przeksztatcen wlasnosciowych, droga prywatyzacji bezposredniej,
zaczeto dostrzegac akcjonariat pracowniczy. W artykule krétko zaprezentowano
jego powstanie w Polsce. Aktualnie jest powszechny poprzez funkcjonowanie na
rynku wielu spotek kapitalowych — spotek akcyjnych i spotek z ograniczona od-
powiedzialnoscia.

Dzigki menedZzmentowi, odpowiednio przygotowanemu na wprowadzenie
zmian, udalo si¢ sprywatyzowac¢ kopalnie bazaltu w Polsce.

2. Akcjonariat pracowniczy w Polsce

Historia akcjonariatu pracowniczego w Polsce sigga poczatku XX wieku.
W literaturze podkresla sig, ze jedna z pierwszych nowoczesnych spétek w Eu-
ropie, realizujacych zasade¢ akcjonariatu pracowniczego, byta spotka ,,Gazoli-
na”, zalozona w 1912 roku we Lwowie przez Mariana Wielezynskiego i Wtady-
stawa Szaynoka (por. [12, s. 79]).
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Okres powojenny w Polsce zdominowata gospodarka centralnie planowana
z systemem zarzadzania nakazowo-rozdzielczym. Polska Ludowa przej¢ta
przedwojenne przedsigbiorstwa panstwowe oraz powigkszyta ich liczbg w dro-
dze aktow nacjonalizacyjnych (por. [9, s. 39]). Nastapit widoczny ich rozwoj
inwestycyjny. W efekcie powstat dominujacy sektor gospodarczy, obejmujacy
wszystkie dziaty gospodarki narodowej. Funkcjonowat prawie w catym kraju
w jednolitej formie prawnej — przedsigbiorstwa panstwowego. Zasady komercja-
lizacji przedsigbiorstw panstwowych zostalty odrzucone, a ich miejsce zajety za-
sady rozrachunku gospodarczego jako nowej, socjalistycznej metody organizacji
i funkcjonowania przedsigbiorstw panstwowych (por. [5, s. 238]). Samodziel-
nos$¢ [16] i odpowiedzialno$¢ [8] przedsigbiorstw panstwowych byly znacznie
ograniczone. Przedsigbiorstwa panstwowe miaty wykonywac narzucone im pla-
ny gospodarcze. Efektywno$¢ ekonomiczna i finanse przedsigbiorstw pozosta-
waly na dalszym planie.

W Polsce (por. [14]) oraz w innych panstwach Europy Wschodniej (por. [15,
s. 92]), w ktorych po 1989 roku zaczgto dokonywa¢ zmiany ustroju gospo-
darczego, prywatyzacja przedsigbiorstw panstwowych miata sta¢ si¢ gtéwnym
narzedziem zmiany struktury podmiotowej gospodarki. Prywatyzacja miata po-
nadto realizowa¢ inne cele, takie jak: usunigcie zrodta gtdéwnych niepowodzen
gospodarczych, za ktore uznano przedsigbiorstwa panstwowe, rozszerzenie sek-
tora prywatnego i pozyskanie do Polski kapitalu zagranicznego, poprawe stanu
budzetu panstwa, rozwoéj akcjonariatu pracowniczego.

W przyjetych rozwiazaniach prawno-organizacyjnych nie uregulowano kwe-
stii formalno-prawnego powstania i funkcjonowania jednostki organizacyjnej
w formie ,,spotki pracowniczej”. Przyjgte rozwiazania prawne zaktadaty mozli-
wos¢ powstania jedynie pracowniczego leasingu (por. [11, s. 29-30]) (w ustawie
prywatyzacyjnej) oraz mozliwos$¢ udziatu przedstawicieli pracownikéw w skta-
dzie rad nadzorczych (w ustawie komercjalizacyjnej).

Ze wzgledu na brak ustawy regulujacej warunki powstawania i dziatalno$ci
,,spotek pracowniczych” (por. [11, s. 23-24]), (ustawa o pp z 1990 roku regulo-
wata tylko warunki leasingu), to szczegdlna rola przypadta organowi zatozyciel-
skiemu przedsigbiorstw panstwowych, tj. Ministerstwu Przeksztalcen Wtasno-
sciowych (od 1997 roku Ministerstwu Skarbu Panstwa). Jego decydenci wyraz-
nie sprzyjali ,,menedzeryzacji” spotek leasingowych. Naduzywano nazwy ,,spot-
ka pracownicza” przez zdominowany udzialowo menedzment (por. [10, s. 89]).

Ustawa o komercjalizacji i prywatyzacji przedsiebiorstw panstwowych ule-
gala nowelizacji w latach 2002-2003. Wprowadzane byty kolejne zmiany
w dziennikach ustaw: DzU 2002 nr 113 poz. 984, DzU nr 171 poz. 1397, az 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 menedzerski forma usprawnienia zarzadzania
przedsi¢biorstwem

Dazac do usprawnienia zarzadzania przedsigbiorstwami panstwowymi i przez
to — poprawy efektywnosci ich dziatania, w 1991 r. wprowadzono mozliwo$¢ za-
rzadzania nimi na czas oznaczony przez zarzadcg, osobe¢ fizyczna lub prawna
(firma zarzadzajaca), dziatajacego na podstawie zawartego z nim przez organ za-
tozycielski (lub ministra skarbu) kontraktu menedzerskiego (umowy o zarza-
dzanie). Kontrakt, majacy charakter cywilnoprawny, precyzuje obowiazki za-
rzadcy w zakresie biezacego zarzadzania, zasady jego wynagradzania, kryteria
oceny efektywnosci zarzadzania i zasady odpowiedzialno$ci zarzadcy za powie-
rzony majatek przedsigbiorstwa. Z chwila zawarcia umowy i objgcia obowiaz-
kéw przez zarzadceg nastgpuje rozwigzanie organdéw samorzadu pracowniczego
1 odwotanie dotychczasowego dyrektora. Organ zalozycielski powinien nato-
miast powota¢ rade nadzorcza obejmujaca przedstawicieli pracownikow, spra-
wujaca nadzor nad dziatalnoscia przedsigbiorstwa. Przypadki zarzadzania przed-
sigbiorstwem panstwowym przez zarzadce sa w Polsce niezbyt czgste i brakuje
pelnej oceny tej formy zarzadzania [6]. Obecnie zarzadzanie przedsigbiorstwem
na podstawie kontraktu menedzerskiego wystgpuje takze w przedsigbiorstwach
prywatnych. Migdzy innymi, ze wzgledu na zastgpowanie struktur hierarchicz-
nych, w ktorych widoczna jest przewaga organizacji nad samoregulacja, struktu-
rami funkcjonalnymi, w ktérych samoregulacja zyskuje na znaczeniu a organi-
zacja stosowana jest w koniecznym zakresie [18, 19].

W przedsigbiorstwie o strukturze funkcjonalnej pojawia si¢ zapotrzebowanie
na pracownikow o wigkszej samosterownosci, gdyz gtoéwnie dzigki nim wzrasta
efektywnos$¢ firm [20, 21].

Panuje przekonanie, ze przedsigbiorstwo panstwowe, niezaleznie czy za-
rzadzane przez zaleznego od administracji panstwowej dyrektora, zarzadce czy
zatogg, nie zapewnia ani przedsigbiorczosci, ani efektywnosci ekonomiczne;.
Odpowiedzialno$¢ jest rozmyta, a na skutek ich duzego uzwiazkowienia i upo-
litycznienia cele ekonomiczne nie sa dla ich kierownictw najwazniejsze. Wi-
docznym wyrazem upolitycznienia przedsigbiorstw panstwowych jest to, ze po
kazdej zmianie ekipy rzadowej nast¢puje powazna wymiana cztonkow rad nad-
zorczych i zarzadow tych przedsigbiorstw, przy czym nowi ludzie nie zawsze sa
bardziej kompetentni od swych poprzednikdéw. Staraja si¢ oni realizowac cele
i oczekiwania wladzy nadrzednej, natomiast pracownicy wykazuja postawe rosz-
czeniowa niezaleznie od wynikow ekonomicznych przedsigbiorstwa. Podkresla
si¢ przy tym, ze ,,skuteczno$¢ obecnego nadzoru wiascicielskiego nad firmami
panstwowymi jest znacznie nizsza w poréwnaniu do skuteczno$ci tego nadzoru
w firmach prywatnych, w tym prywatnych spotkach kapitalowych w Polsce
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i za granica” (por. [13, s. 188]). Wigksza sprawnos¢ i efektywno$¢ dziatania
wymaga prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych.

Nalezy jednak zwrdci¢ uwage na cechy szczegodlne kontraktu menedzerskie-
go. Zaktada on zdecydowanie wigksza dyspozycyjno$é pracownika, zadaniowy
charakter pracy i wymaga szczeg6lnej lojalnosci i wspoldzialania obu stron
umowy. Menedzer podpisujac kontrakt, zobowiazuje si¢ przestrzega¢ zakazu
konkurencji. Po rozwiazaniu kontraktu zobowiazany jest do niepodejmowania
pracy w przedsigbiorstwie konkurencyjnym przez okreslony czas. W przypadku
niewywiazania si¢ z tego zobowiazania, zmuszony bedzie do zaptacenia wyso-
kiego odszkodowania.

Odpowiedzialno$¢ menedzera z tytulu sprawowania zarzadu opiera si¢ na
zasadzie winy. Odpowiada za peina szkodg, ktéra spowodowat niewykonaniem
lub nienalezytym wykonaniem swego zobowiazania. Zgodnie z art. 361 §1 Ko-
deksu cywilnego, szkoda obejmuje nie tylko straty poniesione przez poszkodo-
wanego, lecz rowniez korzysci, ktore moglby osiagnaé, gdyby mu szkody nie
wyrzadzono.

Zaletg kontraktu menedzerskiego jest to, iz jego zawarcie jest czgsto jedy-
na metoda pozyskania kluczowych dla danego zaktadu menedzerow, poniewaz
nie bedac pracownikami — nie podlegaja uktadowi zbiorowemu.

4. Kontrakty menedzerskie w prywatyzowanych
przedsi¢biorstwach gornictwa odkrywkowego

Funkcjonowanie przedsigbiorstw w systemie gospodarki planowej (central-
nie sterowanej) wytworzyto jednostronny sposob postrzegania jego wartosci —
jako substancji majatkowej. Pomijano istotny element, jakim jest zdolnos¢ pod-
miotu gospodarczego do generowania przychodow i zyskow, a tym samym
przynoszenia swoim wlascicielom wymiernych korzysci finansowych. Logika
gospodarki rynkowej sprawia, iz przedsigbiorstwo oceniane jest przez potencjal-
nych inwestorow glownie przez pryzmat zdolnosci do generowania dochodow.
Zwiazane to jest m.in. z wlasciwa organizacja produkcji i systemu zarzadzania
przedsigbiorstwem, konkurencyjnoscia wyrobow oraz fachowoscia zatrudnio-
nych pracownikow. Wynika z tego, iz wartos¢ rynkowa przedsigbiorstwa moze
niekiedy znacznie odbiega¢ (in ,,+” Iub in ,,—”) od wartosci jego substancji ma-
jatkowej (por. [17, s. 28]).

W pracy [2] zwrdécono m.in. uwage na rolg kontraktow menedzerskich
w prywatyzowanych przedsigbiorstwach gérnictwa odkrywkowego. Badane
przedsigbiorstwa faktycznie byly doskonale zarzadzane poprzez zarzadcow na
mocy zawartych z nimi kontraktéw menedzerskich.
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W kopalniach bazaltu na Dolnym Slasku zawarte byly kontrakty menedzerskie:

a) 1993-2004 — w Lubaniu pomigdzy Zarzadca a Ministrem Skarbu Panstwa,
a od 22.07.2004 roku strong umowy jest L.uzycka Kopalnia Bazaltu ,,KSIE-
GINKI” SA reprezentowana przez Rade Nadzorcza — Przewodniczaca Rady
Nadzorczej;

b) od 1991 roku — w Wilkowie zarzadca pracowatl na podstawie umowy o za-
rzadzaniu przedsigbiorstwem panstwowym, a obecnie strona nowej umowy
jest Rada Nadzorcza PGP ,,BAZALT” w Wilkowie.

Poziom kwalifikacji i do$wiadczen kadry menedzerskiej firmy, ktory ma
podstawowe znaczenie dla sukcesu zaplanowanego przedsigwzigcia, ocenia si¢
bardzo wysoko. Ma bardzo istotne znaczenie dla sukcesu spotki w przysztosci.
W obu kopalniach byto to zagwarantowane. Wspotwlasciciele posiadali bogate
doswiadczenie zwiazane z prowadzeniem firmy i sprawowali w niej funkcje
menedzerskie od lat.

5. Analiza ekonomiczno-finansowa zarzadzanych przedsi¢biorstw

Przedmiotem analizy ekonomicznej przedsigbiorstwa sa jego wyniki, stan
1 pozycja oraz organizacja i metody dziatania (por. [3, s. 11]).

Analiza wynikéw obejmuje rezultaty ilosciowe i jakoSciowe, w Scistym ich
powiazaniu, zwiazane z osiagnigciami przedsigbiorstwa w sferze produkcji,
sprzedazy 1 zakupow, gospodarowania zasobami ludzkimi itp.

Analiza stanu i pozycji to porownywanie faktow i zjawisk gospodarczych
wystepujacych w danym przedsigbiorstwie na tle zmian zachodzacych w jego
otoczeniu.

Analiza organizacji i metod dzialania zajmuje si¢ m.in. ocena jakosci zor-
ganizowania proceséw technologicznych, transformacji zasilen materialowo-
-energetycznych oraz ustaleniem zakresu wykonywania zadan przez przedsig-
biorstwo, czy wskazywaniem negatywnych czynnikoéw utrudniajacych realizacjg
jego celow.

Rozpatrujac przedmiot analizy finansowej w przedsigbiorstwie jako ztozona
catos¢, wyrdzni¢ mozna dwa podstawowe jego elementy (por. [1,s. 11]):

— stan finansowy,
— wyniki finansowe.

Stan finansowy jest ujeciem statycznym przedmiotu analizy, ustalanym na
okreslony moment. Obejmuje on stan wyposazenia przedsigbiorstwa w sktadniki
majatku trwalego i1 obrotowego, $rodki zaangazowane w inwestycje 1 wartosci
niematerialne oraz finansowe pokrycie tych sktadnikéw z kapitatow wiasnych
lub obcych. Wiaze si¢ to z ksztalttowaniem sytuacji finansowej przedsigbiorstwa,
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jego zdolnoscia ptatnicza i1 kredytowa, efektywnym lokowaniem wolnych srodkow
pienigznych, w tym zagospodarowaniem osiagnigtych nadwyzek finansowych.

Wyniki finansowe sa ujeciem dynamicznym przedmiotu analizy. Ustala si¢
je za pewien okres jako sume¢ wynikow narastajacych w ciagu miesigca, kwarta-
tu lub roku. Omawiane wyniki finansowe to zyski lub straty ujete w wielko-
$ciach brutto lub netto. Oddzialuja na nie takie czynniki, jak przychody ze
sprzedazy, koszty wiasne, rozliczenia w formie podatkoéw, dotacji, dywidend itp.
Okres$laja je wskazniki rentownosci jako relacje wyniku finansowego do obrotu,
zaangazowanych zasobow osobowych, majatkowych lub kapitatowych.

Najwazniejsze znaczenie maja analizy roczne, stuzace ocenie dzialalnosci
przedsigbiorstwa i jego kierownictwa w podstawowym okresie rozliczeniowym.
Oparte sa one na rocznych sprawozdaniach finansowych i z jednej strony umoz-
liwiaja oceng stanu i wynikéw finansowych, z drugiej — tworza przestanki do
ukierunkowania dalszej dziatalnosci przedsigbiorstwa (por. [1, s. 13—14]).

Dla prawidtowej oceny sytuacji przedsigbiorstwa, nalezy starannie przeana-
lizowaé zawarte w sprawozdaniach finansowych dane. Najlepiej wykorzysta¢ do
tego analiz¢ wskaznikowa.

Syntetyczne wskazniki ekonomiczno-finansowe wykorzystywane przy prze-
prowadzaniu analiz w prywatyzowanych przedsigbiorstwach i spotkach to przede
wszystkim:

— wskazniki plynnoSci:

— wskaznik ptynnosci biezacej,

— wskaznik wysokiej ptynnosci,
wskaznik pokrycia zobowigzan nadwyzka finansowa,

— wskaznik cash-flow,

— wskazniki rentownosci (zyskownosci):

— wskaznik zyskownosci netto (ROS),

— wskaznik zyskownosci kapitatu wlasnego (ROE),

— wskaznik zyskowno$ci aktywow (ROA),

— wskaznik zwrotu kapitatu,

— wskaznik rentownosci majatku,

— wskazniki sprawno$ci dzialania:

— wskaznik naleznosci (w dniach),

— wskaznik zobowiazan (w dniach),

— wskaznik rotacji zapaséw (w dniach),

— wskaznik udziatu kapitatu wtasnego w finansowaniu aktywow,

— wskaznik udzialu kapitalu obcego w finansowaniu aktywow,

— wskaznik poziomu zadluzenie kapitatowego,

— wskaznik rotacji aktywow.
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Wskazniki plynnosci pokazuja zdolno$¢ jednostki do wywiazywania sig¢
z krétkoterminowych zobowiazan. Do tej oceny wyliczane sa:

— wskaznik ptynnos$ci biezacej — stosunek aktywow biezacych do zobowiazan
biezacych,

— wskaznik ptynnosci szybki jako stosunek aktywow pltynnych do biezacych
zobowigzan,

— wskaznik pokrycia zobowiazan nadwyzka finansowa,

— wskaznik cash-flow.

Za zadowalajace przyjmuje si¢: wskaznik ptynnosci biezacej w granicach
1,2 i wigcej, wskaznik szybki wynoszacy 0,6-1,0 i wigcej, wskaznik pokrycia
zobowiazan nadwyzka finansowa wynoszacy 0,6—1,0 i wigcej a wskaznik cash-
-flow 0,1 1 wigce;.

Druga grupa wskaznikow — wskazniki zyskownosci (rentownosci) sa mier-
nikami informujacymi o szybkos$ci zwrotu majatku i kapitalu wtasnego.

Wylicza sig:

— wskaznik zyskownosci netto — jako relacje zysku netto do wielkosci sprze-
dazy netto,

— wskaznik zyskownosci kapitatu wtasnego — jako relacje zysku netto do kapi-
talu wlasnego,

— wskaznik zyskownosci aktywow — jako stosunek zysku netto do aktywow
ogotem,

— wskaznik zwrotu kapitalu — jako stosunek zysku neto powigkszonego o amor-
tyzacje do kapitalu podstawowego,

— wskaznik rentownosci majatku — jako stosunek zysku netto do majatku trwa-
lego.

Wskaznik zyskownosci aktywow jest ogélnym miernikiem podnoszenia efek-
tywnosci firmy. Okresla on zdolno$¢ aktywow do generowania zysku, czyli po-
kazuje, jak efektywnie jednostka zarzadza aktywami. Im warto$¢ tego wskaznika
jest wyzsza, tym korzystniejsza jest sytuacja finansowa spotki.

Wskaznik rentownosci majqtku jest ogoélnym miernikiem produktywnosci
majatku w wypracowywaniu zysku. Im warto$¢ tego wskaznika jest wyzsza, tym
korzystniejsze jest wykorzystanie majatku dla wzrostu dochodu firmy.

Ostatnia grupeg wskaznikow stanowia wskazniki sprawnosci dzialania. Stu-
za one do pomiaru efektywnosci wykorzystania zasobéw majatkowych.

Wyliczany jest:

— wskaznik naleznosci — liczony w dniach,

— wskaznik zobowiazan — liczony w dniach,

— wskaznik rotacji zapasow — liczony w dniach,

— wskaznik udziatu kapitatu wtasnego w finansowaniu aktywow,
— wskaznik udziatu kapitatu obcego w finansowaniu aktywow,
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— wskaznik poziomu zadtuzenia kapitatlowego,
— wskaznik rotacji aktywow.

Wskaznik naleznosci — jako stosunek naleznosci i ilosci dni w roku do przy-
chodow. Obrazuje on efektywnos$¢ gospodarowania w firmie oraz zdolno$¢ kie-
rownictwa do efektywnosci rozliczen windykacyjnych z kontrahentami firmy.

Wskaznik zobowiqzan — jako stosunek zobowiazan i ilosci dni w roku do
przychodow. Obrazuje on mozliwos$¢ czgsciowego kredytowania firmy srodkami
zewnetrznymi (od kontrahentow firmy).

Wskaznik rotacji zapasow — jako stosunek zapasow do kosztow i ilosci dni
w roku. Obrazuje on konieczno$¢ zaangazowania srodkow finansowych dla za-
pewnienia sprawnego funkcjonowania firmy. Wskaznik ten winien by¢ jak naj-
mniejszy.

Wskaznik udziatu kapitatu wltasnego w finansowaniu aktywow — jako stosu-
nek kapitatu wlasnego do aktywow. Im wigkszy wskaznik, tym bardziej bez-
pieczne i niezalezne jest prowadzenie firmy.

Wskaznik udziatu kapitatu obcego w finansowaniu aktywow — jako stosunek
zobowigzan do aktywow. Im mniejszy wskaznik, tym bardziej bezpieczne i nie-
zalezne jest prowadzenia firmy.

Wskaznik poziomu zadluzenia kapitatowego — wylicza sig jako stosunek zo-
bowiazan do kapitalu wlasnego. Im mniejszy wskaznik, tym bardziej bezpieczne
i niezalezne jest prowadzenie firmy.

Wskaznik rotacji aktywow — jako stosunek przychodéw do aktywow. Za za-
dawalajacy przyjmuje si¢ wskaznik powyzej 1,0.

Badanie rentownosci stanowi podstawowy aspekt oceny przedsi¢biorstwa
zardwno ze strony osob zarzadzajacych, jak i przez jednostki z nimi wspotpracu-
jace. Badanie to prowadzi si¢ zazwyczaj w przekroju rentownosci sprzedazy,
majatku i rentownosci kapitatlow (por. [1, s. 41]).

6. Efekty zarzgdzania menedzerow w przedsi¢biorstwach
gornictwa odkrywkowego

Kadra zarzadzajaca, w Luzyckiej Kopalni Bazaltu ,,KSIEGINKI” SA oraz
PGP ,,BAZALT” w Wilkowie, doprowadzita do skutecznych przemian wtasno-
sciowych tych kopaln.

Do oceny ekonomicznej korzysci wynikajacych z prywatyzacji bezposred-
niej poprzez oddanie przedsi¢biorstwa do odptatnego korzystania postuzyt mo-
del obliczeniowy [2]. Przeprowadzono analiz¢ dla réznych wariantow ceny
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przedsigbiorstwa i uzyskiwanych z tego tytulu korzysci dla Skarbu Panstwa i ak-

cjonariuszy.

Ze wzgledu na ograniczone ramy artykulu przedstawiono tylko wyniki ba-
dan PGP ,,.BAZALT” w Wilkowie. Przy sporzadzaniu analiz uwzgledniono na-
stepujace fakty:

— PGP ,,BAZALT” SA w Wilkowie jest nowoczesnym przedsigbiorstwem, po-
trafiacym sprosta¢ konkurencji, dobrze funkcjonujacym na rynku.

— Jest najwigkszym producentem kruszyw bazaltowych w Polsce, a pod
wzgledem wydobycia kamieni budowlanych i drogowych zajmuje drugie
miejsce.

— Planowane w kraju inwestycje w budownictwie drogowym stwarzaja przed-
sigbiorstwu korzystne perspektywy rozwoju.

Prognozowanie ekonomiczno-finansowych wynikow sprowadza si¢ do uzy-
skania trafnych prognoz strumieni finansowych przychodow i wydatkow, jakie
bedzie uzyskiwata spotka.

Elementami strumieni przychodow sa:

— kapital zaktadowy spoiki,

— zysk netto,

— amortyzacja,

— zwrot kapitatu obrotowego (w przypadku obnizenia poziomu zaangazowania
kapitatu obrotowego),

— kredyty bankowe.

W sktad strumieni wydatkéw wchodza:

— splata rat kapitatowych z tytulu oddania przedsi¢biorstwa do odptatnego ko-
rzystania tzw. leasing,

— przyrost kapitalu obrotowego (niezbedny na sfinansowanie przyrostu obro-
tow),

— wydatki inwestycyjne.

Spolka jest kontynuatorem dziatalno$ci przedsigbiorstwa panstwowego PGP
»BAZALT” w Wilkowie. Punktem wyjscia dla prognozowania poszczegolnych
sktadnikow strumieni finansowych byly warunki dziatania przedsigbiorstwa (tj.
jego majatek trwaty i obrotowy, wyniki ekonomiczno-finansowe, zmiany po-
ziomu sprzedazy oraz zmiany wartosci i struktury kosztow) oraz ocena szans
1 perspektyw rozwoju.

O mozliwosci rozwoju dziatalnos$ci przedsigbiorstwa — spotki w przysztosci,
decydowac beda, oprocz jego obecnych mocnych i stabych stron, takze inwesty-
cje modernizacyjno-rozwojowe i zmiany otoczenia rynkowego.

Zgodnie z opracowanym modelem obliczeniowym [2], prognozy wynikow
dziatania spotki wykonano przy zatozeniu, ze leasing zostanie sptacony w ciagu
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15 lat. Ocena ekonomiczno-finansowych wynikow leasingu przez spotke wyma-
gata wykonania prognoz:

— wartosci przychodow i kosztéw operacyjnych,

— amortyzacji i kosztow finansowych,

— rachunku wynikéw finansowych dziatalnos$ci spoiki,

— zapotrzebowania na kapitat obrotowy.

Symulacje dziatalno$ci spotki zostaly poddane obrobee statystycznej przy
nastgpujacych zatozeniach kierunkowych:

a) wzrost sprzedazy o dynamicznym i stabilnym charakterze,
b) nie zaktadano zmian strukturalnych dotyczacych:

— struktury zaopatrzenia,

— struktury rodzajowej kosztow,
¢) uwzgledniono zmiany strukturalne w:

— strukturze sprzedazy,

— sposobach prowadzenia sprzedazy.

Jednocze$nie zatozono staty poziom wydobycia i sprzedazy produkcji w ca-
tym okresie projekcji. Natomiast warto$¢ sprzedazy bedzie ulega¢ zmianom po-
przez ceny sprzedazy produkcji i ustug. Przyjgto, ze zmiany organizacyjne zwig-
zane z prywatyzacja nie wplyna na pogorszenie sprzedazy oraz zostanie utrzy-
many poziom zatrudnienia. W zwiazku z tym juz od pierwszego roku nastapi
sukcesywny wzrost sprzedazy produkeji i ustug. Mozliwe to bedzie do zrealizo-
wania dzigki dalszemu zaangazowaniu Zarzadu w ksztattowaniu dobrego wize-
runku spotki w oczach kontrahentéw, skierowaniu §rodkéw obrotowych (pocho-
dzacych z kapitalu zakladowego) na zwigkszenie handlu oraz zakupy maszyn
i urzadzen niezbednych do uruchomienia nowych kierunkéw produkc;ji.

Przewiduje si¢ wolniejszy rozwdj spotki, w zwiazku z realizacja wigkszych
zobowiazan wynikajacych z umowy o oddanie przedsigbiorstwa do odptatnego
korzystania.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Rady Ministréw z dnia 14 grudnia 2004 roku
[4], przyjeto: okres sptaty 15 lat, stopg referencyjna 9,46% oraz kwartalnie spta-
cang nalezno$¢ za korzystanie z przedsigbiorstwa.

Dla kazdej przeprowadzonej symulacji szczegdtowo analizowano — zgodnie
z modelem:

— zysk brutto,

— raty z tytulu odptatnego korzystania za przedsigbiorstwo (tzw. raty leasin-
gowe),

— zysk netto (po pokryciu kosztow),

— wartosci amortyzacji, uwzgledniajace umorzenie dotychczasowego majatku
oraz nowe inwestycje,

— generowany coroczny strumien pieni¢zny.
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Symulacje prowadzono przy cenach za przedsigbiorstwo: 30 min. zt, 31 mln. zi,
32 min. zt, 34 min. zt 1 35 min. zt.

Kazdorazowo prowadzano szczegotowe wyliczenia wedtug modelu oblicze-
niowego.

Szersza analiza pozwolila na probg ustalenia zalezno$ci korzysci Skarbu
Panstwa i akcjonariuszy od wynegocjowanej ceny za przedsigbiorstwo.

Uzyskane wyniki z modelu obliczeniowego zostaly przedstawione graficznie
na wykresach 1 do 5.

Na podstawie budowanych tabel zauwazono wystgpowanie prawidtowosci —
zmienno$¢ korzysci Skarbu Panstwa i akcjonariuszy spotki w zaleznosci od ceny
przedsigbiorstwa, co zobrazowano na wykresie 6.

Przy przeprowadzaniu ocen ekonomicznych, przy przyjetych wartosciach
przedsigbiorstwa w przedziale 30 min. zt — 35 mln. zl, wyraznie rysuje sig
wprost proporcjonalna zalezno$¢ migdzy cena a korzysciami obu stron procesu.

Dynamike $redniorocznych wplywow do Skarbu Panstwa, $rednioroczny
przyrost wartosci ksiggowej spotki oraz srednioroczny zwrot kapitatu akcyjnego
(wyptata dywidendy netto) dla poszczegélnych wariantdow ceny zestawiono
w tabeli 1.

tys. zt
11000 110169-10105-10031 9900 4733

9625
10000 9395 9236 9135 9058 g920 ggan 8681
8557
9000 +

8000 -
7000 1
6000 -
5000 4 103040754300 4334 4013

3555 3518 3720
4000 15836 2887 3047 3144 3071 3232 3296
3000 -+

2000 +
1000 4
0 T

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

—&— korzysci Skarbu Panstwa —o— korzysci akcjonariuszy

Wykres 1. Korzysci Skarbu Panstwa i akcjonariuszy sp6tki przy cenie 30 mln. zt
Zrodho: opracowanie wiasne
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tys. zt
11000 1031710253 1018019051 0884

9777 9633 9536
10000 1 P31292639180-9035 5932 73 8656
9000 1

8000 -
7000 4

6000 -
o 4211 4250 4481 4516 4795

5000 -
3734 3696 390
3422 3475
4000 15g57 2938 3127 3253 3211
3000 -

2000
1000 4

rok

—— korzysci Skarbu Panstwa —e— korzysci akcjonariuszy

Wykres 2. Korzysci Skarbu Panstwa i akcjonariuszy spotki przy cenie 31 min. zt
Zrédto: opracowanie whasne

tys. zi
10483
11000 - 10414 10335 10201 9930

9917 9767 9665
9495
10000 - 9382 9293 91449035 g3 9747
9000 -

8000 -
7000
6000 1 4403 4630 4670 4932
5000 1 3c 3366 3327 3543 359 3862 35084035
4000 29543042
3000 -
2000 -
1000
0 . ;

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

—— korzysci Skarbu Panstwa —®— korzysci akcjonariuszy

Wykres 3. Korzysci Skarbu Panstwa i akcjonariuszy spotki przy cenie 32 min. zt
Zrodto: opracowanie wiasne
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tys. zt

11000
10000
9000
8000
7000
6000
5000
4000
3000
2000
1000
0

10766 10685 10595 10448

| 41184219 4512 4838 0

L0135 30293226 33593323 3542 3726

10265 10141 10007
9924 977 9667
9568 9408 9290
- 912889871

551425193 3481

—— korzysci Skarbu Panstwa

rok

—o— korzysci akcjonariuszy

Wykres 4. Korzysci Skarbu Panstwa i akcjonariuszy spotki przy cenie 34 min. zt
Zrédto: opracowanie whasne

tys. zt

11000 -
10000 -
9000 -
8000 -
7000 -
6000 -
5000 -

4000

0

10821

12930 3022
3000 -

2000 -
1000 -

10724

10572

10382 10252
1011310023 9866 9754 o650 oasa

93609193

9040

5497

6 dopy S154 5207

484

3726 412074223 o
322033533321 3541

—— korzysci Skarbu Panstwa

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

—o—korzysci akcjonariuszy

Wykres 5. Korzysci Skarbu Panstwa i akcjonariuszy spotki przy cenie 35 min. zt
Zrédto: opracowanie whasne
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korzysci [w tys. zt]

160000

'S
%
X
'
=
7
(=3
S

140853 142856 144791

140000 7 7

120000 +—

100000 +— /

80000 +—

S3683 55876 57799 61549 61592

60000 +—

LMY

40000 +—

20000 +—
0 W

30 31 32 34 35
cena przedsigbiorstwa [w mln. z1]

B Skarb Panstwa Bakcjonariusze spotki
Wykres 6. Tendencje zmian korzysci Skarbu Panstwa i akcjonariuszy spotki w zaleznosci od
ceny przedsigbiorstwa

Zrodlo: opracowanie wlasne

Tabela 1. Korzysci finansowe Skarbu Panstwa i akcjonariuszy spotki w zaleznosci od ceny przedsigbiorstwa

CENA dynamika sredm’orocz- Srednioroczny przyrost Srednioroczny zwrot
w mlin. z} nych wplywow wartosci ksiegowej spotki kapitalu akcyjnego
do Skarbu Panstwa

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

Zrodto: opracowanie wiasne
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Posiadane certyfikaty Zintegrowanego Systemu Zarzadzania Jako$cia, Sro-
dowiskiem i BHP to najlepsza wizytowka PGP ,BAZALT” SA w Wilkowie.

Sprawnie dzialajacy Zarzad spotki realizuje sukcesywnie wszystkie zalece-
nia. Wywiazuje si¢ z zobowiazan wobec Skarbu Panstwa i regularnie sptaca ob-
cigzenia wynikajace z umowy leasingowej. Nie ma zagrozenia utraty ptynnosci
finansowej spotki.

Tworzenie menedzmentu w Polsce zostato rozpoczgte. Poczatkowo byto
utrudnione poprzez brak tradycji i wzorcéw dobrej wiadzy.

Doswiadczenia ze sprywatyzowanych przedsigbiorstw wskazuja, iz w sekto-
rze gornictwa odkrywkowego udalo nam si¢ odnies¢ sukces. Tam menedzment
polski stawit czota wyzwaniom i potrafit umiejgtnie 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



