DOI:10.17951/h.2015.49.4.381

ANNALES
UNIVERSITATIS MARIAE CURIE-SKLEODOWSKA
LUBLIN - POLONIA
VOL. XLIX, 4 SECTIO H 2015

Uniwersytet L.odzki, Wydziat Ekonomiczno-Socjologiczny

AGNIESZKA MATUSZEWSKA-PIERZYNKA

a.mpierzynka@gmail.com

Kredyty i pozyczki jako Zrddlo finansowania dziatalnosci
gospodarczej spotek pracowniczych

Credits and Loans as the Source of Financing for Business Activity of Employee-Owned Companies

Stowa kluczowe: proces prywatyzacji, prywatyzacja bezposrednia, oddanie przedsigbiorstwa panstwo-
wego do odptatnego korzystania, spotki pracownicze, zrodta finansowania dziatalno$ci gospodarczej

Keywords: privatisation process, direct privatisation, giving the state-owned enterprise for use against
payment, employee-owned companies, sources of business activity financing

Kod JEL: G32, L33

Wstep

Spotkami pracowniczymi' sg jednostki gospodarcze z kapitalowym udziatem
pracownikoéw prywatyzowanych metoda bezposrednig przedsigbiorstw panstwo-
wych, powstate w celu przejecia ich majatku w odptatne uzytkowanie [por. Baehr,
1993, s. 52; Gorka, 1991, s. 91; Jawlowski, 2001, s. 55; Kozarzewski, 1998, s. 25-26;
Zwierzynska-Bubalto (red.), 1998, s. 195; Nadratowska, 1990, s. 54; Surdykowska,
1996, s. 128; Wlodyka, 1996, s. 657]. Tworzenie i funkcjonowanie spotek z kapita-
lowym udziatem pracownikow jest przedsigwzigciem inwestycyjnym o znacznym
ryzyku powodzenia z uwagi m.in. na barier¢ finansowa. Kapitalowo-wtasno$ciowe

! Spotki pracownicze nie stanowia odrgbnej formy organizacyjno-prawnej. Tworzone sa w formie
handlowych spotek kapitatowych, tj. spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia lub spotki akcyjne;.
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warunki ustawowe tworzenia spotek pracowniczych [zob. Ustawa, 1996, art. 51, ust.
1], ktorych preferencyjny wobec pracownikow przedsigbiorstw panstwowych cha-
rakter jest uzasadniony matymi zasobami finansowymi bedacymi w ich dyspozycji
[zob. Bojar, Sosinska-Wit, 1999, s. 426], stanowig o stabosci kondycji ekonomicz-
no-finansowej tych podmiotow [zob. Jarosz, Kozak, 1995, s. 118, 120, 122; Szom-
burg, 1996, s. 41]. Niewielki kapital zaktadowy przy ograniczonych mozliwosciach
jego podwyzszenia, wynikajacych m.in. ze stabego zainteresowania inwestorow
zewngetrznych obejmowaniem akcji/udziatéw w spotkach z kapitatowym udziatem
pracownikow [zob. Goszka, 2001, s. 55; Krajewski, 2001, s. 93—103], oraz pokazna
wielko$¢ zobowigzania z tytutu korzystania z przedsigbiorstwa panstwowego [zob.
Karpinska-Mizielinska, Smuga, 1997, s. 117-118] negatywnie wptywaja na zdolnos¢
kredytowa spotek pracowniczych [zob. Bukowska-Piestrzynska, 2002, s. 44; Jarosz,
Kozak, 1995, s. 118-125].

Czasowe odraczanie platnosci czesci optat dodatkowych w poczatkowym okresie
obowigzywania umowy o oddanie przedsigbiorstwa panstwowego do odplatnego
korzystania [zob. Rozporzadzenie, 1997, § 5 ust. 2-3] i perspektywa uzyskania po
spetnieniu dodatkowych warunkéw zwolnienia z tego dtugu [zob. Rozporzadzenie,
1997, § 5 ust. 4-6] okazuja si¢ by¢ z kolei niewystarczajace dla poprawy zdolnosci
spotek pracowniczych do pozyskiwania §rodkow finansowych z kredytéw i pozy-
czek. Co wigcej, majatek przedsigbiorstw panstwowych az do momentu splaty ca-
losci zobowigzania wobec Skarbu Panstwa pozostaje jego wlasnoscig [zob. Ustawa,
1996, art. 52, ust. 2, pkt 1], a przez to nie moze sta¢ si¢ przedmiotem bankowego
zabezpieczania. Przeniesienie wlasno$ci majatku przedsigbiorstw panstwowych
na spotki pracownicze przed uptywem okresu obowigzywania umowy zawartej ze
Skarbem Panstwa [zob. Ustawa, 2002, art. 2, pkt 15, art. 25] staje si¢ jednak mozliwe
po spetnieniu okre§lonych ustawowo warunkow [zob. Ustawa, 1996, art. 52, ust. 4]
w drodze zawarcia nowej umowy. Umowa ta, cho¢ wprowadza korzystniejsze opro-
centowanie niesplaconej czesSci zobowigzania z tytutu korzystania z przedsigbiorstwa
panstwowego [zob. Rozporzadzenie, 1997, § 8 ust. 1], wymaga ustanowienia dla
niego majatkowego zabezpieczenia np. w postaci hipoteki [zob. Rozporzadzenie,
1997, § 9 ust. 1].

Istniejace bariery korzystania z kredytow i pozyczek dla finansowania dziatal-
nos$ci gospodarczej przez spotki pracownicze przy niewielkich zasobach wlasnych
srodkow finansowych sa kluczowymi determinantami wywiazywania si¢ tych pod-
miotdw z inwestycyjnego zobowigzania ujetego w umowie o oddanie przedsigbior-
stwa panstwowego do odptatnego korzystania. Ich ograniczanie i przezwyci¢zanie
mozna uzna¢ za istotny problem zarzadzania spoétkami pracowniczymi.

Zasadniczym celem opracowania jest rozpoznanie stopnia wykorzystania kre-
dytow i pozyczek jako zrodta finansowania dziatalno$ci gospodarczej przez spotki
pracownicze. Dla realizacji celu opracowania sformutowano hipoteze badawcza
stwierdzajaca, iz wiekszo$¢ spolek pracowniczych w niewielkim zakresie finansowa-
ta dziatalno$¢ gospodarczg z kredytow i pozyczek. Empiryczna weryfikacja postawio-
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nej hipotezy zostata przeprowadzona w$rdd 17 spotek pracowniczych z wojewodztwa
mazowieckiego, ktore zawarty umoweg o oddanie przedsigbiorstwa panstwowego
do odptatnego korzystania w latach 2000-2002. Analiza wykorzystania kredytow
i pozyczek jako zrodta finansowania dziatalno$ci gospodarczej w badanych podmio-
tach zostata dokonana gltéwnie w oparciu o dane z Krajowego Rejestru Sadowego.

1. Metodologia badan empirycznych

Badania empiryczne nad wykorzystaniem kredytow i pozyczek jako zrodta finan-
sowania dziatalnos$ci gospodarczej przez spotki pracownicze zostaty przeprowadzone
w$rod podmiotow, ktore zawarty umowe o oddanie przedsigbiorstwa panstwowego
do odptatnego korzystania w latach 2000-2002. Okreslenie wskazanego okresu dla
zawarcia ze Skarbem Panstwa umowy bylo podyktowane checig wypetienia powsta-
lej w badaniach empirycznych luki. Dotychczasowe badania empiryczne dotyczace
problematyki funkcjonowania i rozwoju spotek pracowniczych nie obejmowaty
bowiem okresu po 2000 r., a okres badawczy w nich przyjety nie przekraczal siedmiu
lat [por. Bojar, Sosifiska-Wit, Zminda, 2003; Goszka, Poptawski, 2001; Kozarzewski,
Woodward, 2001; Wronska, 2004].

Analiza zakresu finansowania dziatalnosci gospodarczej z kredytdéw i pozyczek
przez spotki pracownicze zostata przeprowadzona w okresie kolejnych 11 lat naste-
pujacych po roku prywatyzacji w oparciu o sprawozdania finansowe® ztozone przez
podmioty zakwalifikowane do proby badawczej do Krajowego Rejestru Sadowego.
Za rok prywatyzacji (t=0) uznaje si¢ okres od dnia zawarcia umowy ze Skarbem
Panstwa, bedacej podstawa wystapienia z wnioskiem o wykreslenie z rejestru przed-
sigbiorcow przedsigbiorstwa panstwowego oddanego do odptatnego korzystania
[zob. Ustawa, 1996, art. 43, ust. 2], do konca tego roku, w ktorym on wystapit.

Badania empiryczne nad zakresem finansowania dziatalno$ci gospodarczej przez
spolki pracownicze z kredytow i pozyczek obejmuja jednostki gospodarcze z woje-
wodztwa mazowieckiego, gdzie w latach 2000-2002 powstalo najwiecej tego typu
podmiotow [por. Prywatyzacja..., 2000, s. 54; Prywatyzacja..., 2003, s. 45]. Zgod-
nie z danymi Ministerstwa Skarbu Panstwa w latach 2000-2002 w wojewodztwie
mazowieckim zostaty zawarte 22 umowy o oddanie przedsi¢gbiorstwa panstwowego
do odptatnego korzystania. Z 22 spotek pracowniczych wstepnie zakwalifikowanych

2 Dokonanie analizy zakresu finansowania dziatalnosci gospodarczej z kredytéw i pozyczek przez
spotki pracownicze w okresie kolejnych 11 lat nastgpujacych po roku prywatyzacji oznacza, ze badania
empiryczne objety w wigkszosci podmiotow zakwalifikowanych do proby badawczej caty okres obowia-
zywania umowy zawartej ze Skarbem Pafistwa i co najmniej jeden rok po catkowitej splacie zobowiazania
z tytutu korzystania z przedsigbiorstwa panstwowego.

3 Dla spotek pracowniczych, ktore zawarty umowe o oddanie przedsigbiorstwa panstwowego do od-
ptatnego korzystania w 2002 r., analiza zakresu finansowania dziatalno$ci gospodarczej przez te podmioty
z kredytow i pozyczek zostata dokonana w oparciu o ich sprawozdania finansowe za lata 2003—-2013.
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do proby badawczej* wylaczono jednak te, ktore w przyjetym okresie badawczym
zostaly postawione w stan likwidacji/upadtosci lub zmienity forme¢ organizacyjno-
-prawng’. Ostatecznie do proby badawczej zostato zakwalifikowanych 17 spotek
pracowniczych.

W badaniach empirycznych nad wykorzystaniem kredytow i pozyczek jako
zrédta finansowania dzialalnosci gospodarczej przez spotki pracownicze dokonano
analizy udziatu kredytow i pozyczek w zobowigzaniach ogétem z zastosowaniem
wybranych miernikéw statystyki opisowe;j®.

2. Charakterystyka spotek pracowniczych zakwalifikowanych do proby
badawczej

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2013 r. w trzech spotkach pracowniczych
zakwalifikowanych do proby badawczej, ktore po zmianie przepisow prawa wy-
dtuzyly okres obowigzywania umowy o oddanie przedsi¢biorstwa panstwowego
do odptatnego korzystania — Przedsigbiorstwo Robot Drogowo-Inzynieryjnych S.A.
w Mtiawie, Elektroprojekt S.A. i Tarczyn Sp. z 0.0. — nadal ona obowigzywata. Jedna
spotka pracownicza — Geokart Sp. z 0. 0. — zawarta umowe ze Skarbem Panstwa na
okres krotszy niz najdtuzszy dopuszczalny ustawowo w danym okresie.

Wszystkie spotki pracownicze zakwalifikowane do proby badawczej posiadaty
prawo wlasnosci przedsigbiorstw panstwowych, przejetych w odptatne uzytkowanie,
a wigkszo$¢ z nich uzyskala je przed momentem catkowitej sptaty zobowigzania wo-
bec Skarbu Panstwa. Z czterech spotek pracowniczych, na ktore przeniesiono prawo
wlasnosci przedsiebiorstw panstwowych po momencie catkowitej sptaty zobowia-
zania, w dwoch — Morspol S.A. i Elmet Sp. z 0.0. — catkowita jego sptata nastapita
przed uptywem okresu obowigzywania umowy zawartej ze Skarbem Panstwa.

We wszystkich spotkach pracowniczych, ktore uzyskaty prawo wtasnosci przed-
sigbiorstw panstwowych przejetych w odptatne uzytkowanie, z wyjatkiem jednej
(Tarczyn Sp. z 0.0.), niesptacona cze$¢ zobowiazania wobec Skarbu Panstwa byla
oprocentowana wedtug wskaznika wzrostu cen dobr inwestycyjnych obnizonego
00,1 p.p. (zob. tab. 1).

4 Do proby badawczej zostaty zakwalifikowane tylko te spotki pracownicze, ktore powstaty po
wejsciu w zycie nowej ustawy prywatyzacyjnej, tj. ustawy z dnia 30 sierpnia 1997 r. o komercjalizacji
prywatyzacji.

5 W przyjetym okresie badawczym dwie spotki pracownicze zostaty postawione w stan likwidacji/
upadtodci, a trzy zmienily forme organizacyjno-prawna.

¢ Wybrane mierniki statystyki opisowej obejmuja klasyczne i pozycyjne miary potozenia i zrozni-
cowania.
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Tab. 1. Spotki pracownicze zakwalifikowane do proby badawczej — charakterystyka

w Warszawie

> A =
, Y 2] =z £2 | 4
8 3 ZE|E2| = s g ] S g
= E = : @» g = z . £ E 5 > 2
z = SE|lTi| e 2 8 s = gz =
5 - = Sl=2|% = ST QA s 2 ;
g S |22|z25|% g E 5 £ s =
5 s 5| 28|33 = == e w o w N
= z =S N|= | N2 g S 9 2 2 2
3 T |22 FE|5% 2 T gz g7 )
= Se 22|22 5% g gz £2 ek 5z
g AR ICEACE: S =2 g S g 22 23
& £ Q|Ee|Z|2E & <R z s z 8 =N
PRD Sp. z 0. o. 2000 | 2010 | 2010 | 2002 | 1/21/w-0,1pp | 10 | 450 000,00 | 47 805,00 0,00
w Przysusze
PRD Sp. z 0.0. 2000 | 2009 | 2009 | 2004 | 1/2Uw-0,1pp | 10 | 1800 000,00 | 203 535,99 | 203 535,99
w Zwoleniu
PRI-D Sp. 0.0 1 5000 1 2010 | 2010 | 2005 | 1/20m-0,1pp | 10 | 2600 000,00 | 216 694,56 0,00
w Grdjcu
PRDIS.A. 2000 | 2015 | x| 2005 | 1/20w-0,1pp | 10/15 | 3 000 000,00 | 298 152,84 | 298 152,84
w Miawie
WCMB Sp. z 0.0. | 2000 | 2010 | 2010 | 2005 | 1/2Uw-0,1pp | 10 | 1310 000,00 | 129 069,11 0,00
Elektroprojekt S.A-1 501 1 5016 |« | 2004 | 1/20w-0,1pp | 10/15 | 4 100 000,00 | 367 064,56 | 367 064,56
w Warszawie
PKS Sp. zo.0. 2001 | 2011 | 2011 | 2004 | 1/2U/w-0,1pp | 10 | 5100 000,00 | 357 008,21 | 357 008,21
w Grojcu
Morspol S.A. 2001 | 2011 | 2008 | 2009 121 10 | 6100 000,00 | 404 647,89 | 404 647,89
w Warszawie
PRD-M Sp.z0.0. 1 5051 | 2011 | 2011 | 2004 | 1/20w-0,1pp | 10 | 3300 000,00 | 262 656,52 | 262 656,52
w Plonsku
f?i RADOM Sp. 1 5001 | 2011 | 2011 | 2003 | 1/20w-0,1pp | 10 | 9250 000,00 | 636 558,35 | 636 558,35
BSIPBMSWSp. 15501 | 9011 | 2012 | 2012 121 10 75500,00 | 461532 0,00
7z 0.0. w Warszawie
PKS Sp. zo.o0.
G e g, | 2001 [ 2011 | 2011 | 2004 | 1/21w-0,1pp | 10 | 3700000,00 | 217 555,13 | 217 555,13
Tarczyn Sp. z0.0. | 2001 | 2016 | x | 2008 | 1/2Uref | 10/15] 1 100 000,00 | 64 470,69 0,00
Ostrada Sp. zo.0. | 01 15011 | 2011 | 2006 | 1/20w-0,1pp | 10 | 2600000,00 | 18106531 | 18106531
w Ostrotece
Elmet Sp. z 0.0. 2001 | 2011 | 2009 | 2009 1/21 10 | 7000 000,00 | 585 552,75 | 585 552,75
w Warszawie
ZTSZESp. 20.0- | 5001 1 5011 | 2011 | 2003 | 1/21w-0,1pp | 10 | 5500000,00 | 341 939,23 | 240 720,11
w Warszawie
Geokart Sp. z0.0. | 555, | 5007 | 2008 | 2008 121 5 650 000,00 | 24951,28 | 2495128

Oznaczenia:

1/21 - 1/2 stopy oprocentowania kredytu lombardowego

w-0,1 — wskaznik wzrostu cen dobr inwestycyjnych obnizony o 0,1 p.p.
ref — stopa referencyjna

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Ministerstwa Skarbu Panstwa.

W spoétce pracowniczej Tarczyn Sp. z 0.0. zastosowanie nizszej stopy oprocen-
towania niesplaconej cze$ci zobowigzania niz stopa referencyjna byto niemozliwe,
poniewaz uzyskana w ten spos6b pomoc publiczna wraz z wczesniej udzielona,
w postaci wydtuzenia okresu obowigzywania umowy zawartej ze Skarbem Panstwa,
przekroczytaby dopuszczalng wielko§¢ maksymalna.
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W trzech spotkach pracowniczych zakwalifikowanych do proby badawczej warto$¢
przedsiebiorstwa panstwowego, bedacego przedmiotem umowy zawartej ze Skarbem
Panstwa, a tym samym zobowigzania z tytutu korzystania z jego majatku, nie prze-
kraczata 1 mln zt. Pig¢ spotek pracowniczych — Przedsigbiorstwo Robot Drogowych
Sp. z 0.0. w Przysusze, Przedsiebiorstwo Robot Inzynieryjno-Drogowych Sp. z o.0.
w Groéjcu, Wyszkowskie Centrum Materiatéw Budowlanych Sp. z o.0., Biuro Studiow
i Projektéw Budownictwa Ministerstwa Spraw Wewngtrznych Sp. z o.0. i Tarczyn
Sp. z 0.0. — nie uzyskato zwolnienia z dtugu z tytulu czasowego odroczenia ptatnosci
czesei optat dodatkowych. W jednej spotce pracowniczej z tych, w ktorych czasowo
odroczona ptatno$¢ czgsci optat dodatkowych zostata umorzona — Zaktadzie Trans-
portu Energetyki ,,ZTiSZE” Sp. z 0.0. — wielko$¢ zwolnienia nie byta catkowita, gdyz
80% odpisu z zysku netto na kapital zapasowy nie pokryto jej w catosci (zob. tab. 1).

3. Udzial kredytéw i pozyczek w zobowigzaniach ogolem w spotkach
pracowniczych — wyniki badan empirycznych

Podstawowym miernikiem zastosowanym w ocenie stopnia wykorzystania kre-
dytow i pozyczek jako zrodta finansowania dziatalno$ci gospodarczej przez spotki
pracownicze byt udziat kredytow i pozyczek w zobowigzaniach ogotem.

Warto$¢ srednia udziatu kredytow i pozyczek w zobowigzaniach ogétem w spot-
kach pracowniczych zakwalifikowanych do proby badawczej, wykazujac tendencje
rosnaca, zawierala si¢ w przedziale od 2,92% do 12,80%. Najwicksze odchylenie
standardowe od wartosci Sredniej arytmetycznej miato miejsce w okresie t=10, w kto-
rym dla Przedsigbiorstwa Robot Drogowo-Mostowych Sp. z 0.0 w Ptonsku pojawita
si¢ maksymalna wielko$¢ tego udziatu, rowna 47,60%. Wielko$¢ minimalna udziatu
kredytow i1 pozyczek w zobowiazaniach ogdtem wynosita 0,00%.

W badanej grupie spotek pracowniczych wartos¢ srodkowa udziatu kredytow
i pozyczek w zobowigzaniach ogétem, wyzsza od 0,00%, wystepowata w drugim
1 trzecim okresie nastepujacym po roku prywatyzacji oraz od okresu dziewigtego.
Jedna na cztery spotki pracownicze w przyjetym okresie badawczym charaktery-
zowala si¢ wielko$cig tego udziatu na poziomie co najmniej 2,55% (zob. tab. 2).

Trzy spotki pracownicze — Biuro Studiéw i Projektéw Budownictwa Ministerstwa
Spraw Wewnetrznych Sp. z o.0., Elmet Sp. z 0.0. i Zaktad Transportu Energetyki
»ZTiSZE” Sp. z 0.0. — nigdy nie finansowaly dziatalnosci gospodarczej z kredytow
i pozyczek.

Biuro Studiow i Projektéw Budownictwa Ministerstwa Spraw Wewnetrznych
Sp. z 0.0. i spdtka pracownicza Elmet Sp. z 0.0. uzyskaty prawo wlasnosci majatku
przedsiebiorstw panstwowych przejetych w odptatne uzytkowanie dopiero po catko-
witej sptacie zobowigzania wobec Skarbu Panstwa, cho¢ w jednej z nich catkowita
splata nastapita przed uptywem okresu obowigzywania umowy zawartej ze Skarbem
Panstwa. W Zaktadzie Transportu Energetyki ,,ZTiSZE” Sp. z o.0., ktéry uzyskat
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Tab. 2. Udziatl kredytow i pozyczek w zobowiazaniach ogétem w spotkach pracowniczych w okresie

nastgpujacym po roku prywatyzacji [%]

Spélka Okres po roku prywatyzacji (t=0) Srednia
pracownicza 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 | 11 |arytmetyczna

PRD Sp. z 0. 0. 0,00] 0,000,000 | 3,71|31,65|32,87| 1,61 0,00| 0,00|30,24| 24,88
w Przysusze 11,36
PRD Sp. z 0.0. 0,00[12,73]14,29| 2,55| 0,00]1528]10,13| 1,96 0,00| 0,00| 0,00
w Zwoleniu 5,18
PRI-D Sp. z 0.0. 0,00 0,00]14,06| 0,00|3493|12,00| 0,00|26,88]21,37|41,58| 0,00
w Gréjcu 13,71
PRDIS.A. 10,92 1,99 1,06| 0,00| 0,00|2590|1542|19,87|14,44| 7,13| 6,87
w Miawie 9,42
WCMB Sp.zo.0. | 0,00] 0,00] 000 0,00] 0,00 000] 0,00] 0,00] 0,00] 0,00]14,78 1,34
Elektroprojekt S.A. -\ 061 o 001 0.00| 0,00 0.85] 0,00]21,45|1870|17,84]29.31] 0,00
w Warszawie 8,01
PKS Sp. zo.0. 7,54|13,20( 21,29 1534 | 8,76| 10,65| 840| 732|10,71| 7,70| 1,92
w Grojcu 10,26
Morspol S.A. 552 2,11] 0,00] 0,00] 0,00] 000] 000 0,00] 0,00 0,00 0,00
w Warszawie 0,69
PRD-M Sp.z0.0. 114 501 1321 803|24.69|25.56| 0.00]1822]1739(31.67| 47,60 38.65
w Plonsku 21,74
ZTERADOM Sp. | 5 331 5771 1436] 24,13 | 9,51|36,40|41,50( 32,73 | 30,65| 21,70 1,81
7 0.0. 20,54
BSIPBMSW Sp. | 061 g.00] 0,00 0.00] 0.00] 0,00 0.00| 0,00| 0,00] 0,00| 0,00
z 0.0. w Warszawie 0,00
PKS Sp. zo.o0.
o G| 21| 0.00| 0,65 0,00| 0,00 0,00] 000 000| 252| 317| 411 133
Tarczyn Sp. zo.o. | 0,00] 2,53] 3,79] 0,00| 9,88|1596|12,95]16,46]27,96]29,.23] 21,30 12,73
Ostrada Sp.zo.0. | )51 7991 303| 099| 0,00] 0,00 0,00] 0,00[1557| 0,00]14.76
w Ostrolece 3,83
Elmet Sp. z 0.0. 0,00| 0,00{ 0,00| 0,00| 0,00 0,00| 000| 6,00 000| 000 0,00
w Warszawie 0,00
ZTSZESp.zo.o. 14501 ool 000| 000 000 000 000 0.00] 0.00| 000 0.00
w Warszawie 0,00
Geokart Sp. zo.0. | 051 1033| 0,00 0.00| 0.00| 6,00 0,00 0.00| 0,00 0.00| 0.00
w Warszawie 0,94
Liczba podmiotow vl vl vl vl vl ol | | | 1) 17 17
Srednia 292| 410| 4,74| 420| 7.13| 8,77| 7.63| 831|10,16|12,80| 7,59
arytmetyczna 7,12
Odchylenie 455 525| 693| 847|11,93|12,54| 11,47] 11,16 12,03 | 16,63 | 11,44
standardowe 7,14
Minimum 0,00] 0,00{ 0,00] 0,00] 0,00 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Maksimum 14,09] 13,211 21,29 | 24,69 | 34,93 | 36,40 41,50 [ 32,73 | 31,67[ 47,60 38,65| 21,74
Kwartyl 1 0,00] 0,00{ 0,00] 0,00] 0,00] 0,00] 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,94
Mediana 0,00] 1,99] 0,65] 0,00] 0,00] 000] 000] 000] 2,52] 3.,17] 1,81 5,18
Kwartyl 3 5,52 7,79] 8,03 2,55 9,51]15,28]12,95[17,39]17,84]2923| 14,76] 11,36

Oznaczenia:

bold - rok, w ktorym nastapita catkowita splata przez spotke pracownicza zobowigzania wobec Skarbu Panstwa z tytutu
korzystania z przedsigbiorstwa panstwowego
kursywa — rok, w ktérym dokonano przeniesienia wlasnosci majatku przedsigbiorstwa panstwowego przejgtego w od-
platne uzytkowanie na spotke pracownicza

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Krajowego Rejestru Sadowego.
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prawo wiasnoéci odptatnie uzytkowanego majatku przedsigbiorstwa panstwowego
juz w drugim okresie nastepujagcym po roku prywatyzacji, dlug z tytutu czasowego
odroczenia platnosci czgsci optat dodatkowych zostat tylko czeSciowo umorzony.

Wyszkowskie Centrum Materiatow Budowlanych Sp. z o.0., ktore nie uzyskato
zwolnienia z dlugu z tytutu czasowego odroczenia ptatnosci czesci optat dodatko-
wych, a posiadato prawo wilasnosci majatku przedsigbiorstwa panstwowego przeje-
tego w odptatne uzytkowanie od piatego okresu nastgpujacego po roku prywatyzacji,
wykorzystato kredyty i pozyczki jako Zrodto finansowania dzialalnosci gospodarcze;j
dopiero po dokonaniu catkowitej sptaty zobowigzania wobec Skarbu Panstwa. Przed-
sigbiorstwo Robdt Inzynieryjno-Drogowych Sp. z 0.0. w Grojcu i spotka pracownicza
Tarczyn Sp. z 0.0. okresowo zrezygnowaty z finansowania dziatalno$ci gospodarczej
z kredytow 1 pozyczek po roku rozpoczecia splaty dugu z tytutu czasowego odroczenia
platnos$ci czesci optat dodatkowych.

Spotka pracownicza, w ktorej okres obowigzywania umowy o oddanie przedsie-
biorstwa panstwowego byt o potowe krétszy od najdtuzszego dopuszczalnego usta-
wowo w danym okresie — Geokrat Sp. z 0.0. — finansowata dziatalnos¢ gospodarcza
z kredytoéw i pozyczek tylko w roku uzyskania zwolnienia z dtugu z tytutu czasowego
odroczenia ptatnosci czesci optat dodatkowych. W Przedsigbiorstwie Komunikacji
Samochodowej Sp. z 0.0. w Grodzisku Mazowieckim kredyty i pozyczki zostaly
wykorzystane jako zrodto finansowania dziatalnosci gospodarczej po pierwszym roku
czasowego odroczenia ptatnosci czesci optat dodatkowych, w roku uzyskania prawa
wlasnosci uzytkowanego odptatnie majatku przedsigbiorstwa panstwowego i umo-
rzenia dtugu z tytulu czasowego odroczenia ptatnosci czeéci optat dodatkowych oraz
od roku poprzedzajacego rok catkowitej sptaty zobowigzania wobec Skarbu Panstwa.

Trzy spotki pracownicze — Przedsiebiorstwo Komunikacji Samochodowej Sp.
z 0.0. w Grojcu, Przedsigbiorstwo Robdt Drogowo-Mostowych Sp. z 0.0. w Plonsku
i Zaktad Transportu Energetyki Radom Sp. z 0.0. — w catlym okresie obj¢tym bada-
niami empirycznymi wykorzystywaty kredyty i pozyczki jako zrédto finansowania
dziatalnosci gospodarczej (por. tab. 11 2).

Zakonczenie

Przeprowadzone badania empiryczne wykazaty, ze wickszo$¢ spotek pracow-
niczych wykorzystywata kredyty i pozyczki jako zrodto finansowania dziatalnosci
gospodarczej w niewielkim zakresie. Maksymalna warto$¢ udziatu kredytow i pozy-
czek w zobowigzaniach ogotem w grupie badanych spolek byta mniejsza niz 50%,
a najwyzsza wartos¢ $redniej arytmetycznej dla 11 kolejnych lat nastepujacych po
roku prywatyzacji byta mniejsza niz 22,00%. Nadto co druga spotka pracownicza
w przyjetym okresie badawczym, z wyjatkiem drugiego i trzeciego okresu nastgpu-
jacego po roku prywatyzacji oraz po okresie dziesigtym, nie finansowata dziatalnosci
gospodarczej z kredytow i pozyczek. W okresach t=2 i t=3 oraz po okresie t=9 warto$¢



KREDYTY I POZYCZKI JAKO ZRODEO FINANSOWANIA DZIALALNOSCI GOSPODARCZEI... 389

srodkowa udzialu kredytéw i pozyczek w zobowiazaniach ogoétem byta wigksza od
0,00%, cho¢ nie przekraczata 3,20%. W drugim i trzecim okresie po roku prywatyzacji
wigkszos$¢ spolek pracowniczych zostato zwolnionych z dlugu z tytutu czasowego od-
roczenia platnosci czesci optat dodatkowych, a sze$¢ z nich uzyskato prawo wlasnosci
majatku przedsiebiorstw panstwowych przejetych w odptatne uzytkowanie. Dziewigé
spotek pracowniczych w kolejnym roku po okresie dziewigtym dokonalo catkowitej
splaty zobowigzania wobec Skarbu Pafstwa. Wzrost znaczenia kredytow i pozyczek
w finansowaniu dziatalno$ci gospodarczej przez spotki pracownicze w tych okresach
mogt wynika¢ zatem ze zmniejszania obcigzenia zobowigzaniem z tytutu korzysta-
nia z przedsi¢biorstwa panstwowego oraz pojawienia si¢ mozliwosci ustanowienia
bankowego zabezpieczenia. Ogodlnie za$ niewielki zakres finansowania dzialalnosci
gospodarczej przez spotki pracownicze z kredytow i1 pozyczek przy ograniczonych
zasobach wlasnych srodkow finansowych méglt negatywnie wplywac na wywiazywa-
nie si¢ tych podmiotéw z inwestycyjnego zobowigzania ujetego w umowie zawartej
ze Skarbem Pafistwa, ktorego istota bylo zapobiezenie postgpujacej dekapitalizacji
majatku przedsigbiorstwa panstwowego przejetego w odptatne uzytkowanie.
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Credits and Loans as the Source of Financing for Business Activity of Employee-Owned
Companies

The main objective of the paper is to recognize the level of use of credits and loans as the source of
financing for business activity of employee-owned companies. The formulated research hypothesis states
that the majority of employee-owned companies financed business activity from credits and loans to a small
extent. The empirical investigation of the constructed hypothesis has been carried out among 17 employee-
owned companies in the Mazowieckie Province, which concluded privatisation agreements with the State
Treasury in the years 2000-2002 on the basis of their financial statements. The empirical research proved that
employee-owned companies had financed their business activities from credits and loans to the small extent.

Kredyty i pozyczki jako zrodlo finansowania dzialalnos$ci gospodarczej spolek
pracowniczych

Zasadniczym celem artykutu jest rozpoznanie stopnia wykorzystania kredytow i pozyczek jako zro-
dfa finansowania dziatalno$ci gospodarczej przez spotki pracownicze. Sformutowana hipoteza badawcza
stanowi, iz wigkszo$¢ spolek pracowniczych w niewielkim zakresie finansowata dziatalno$¢ gospodarcza
z kredytow 1 pozyczek. Empiryczna weryfikacja postawionej hipotezy zostata przeprowadzona wsrod 17
spotek pracowniczych z wojewddztwa mazowieckiego, ktore zawarty umowe o oddanie przedsigbiorstwa
panstwowego do odptatnego korzystania w latach 2000-2002 w oparciu o ich sprawozdania finansowe.
Przeprowadzone badania empiryczne wykazaty, iz spotki pracownicze w niewielkim stopniu finansowaty
dziatalno$¢ gospodarcza z kredytéw i pozyczek.





