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Wstep

Spotkami pracowniczymi' sg jednostki gospodarcze z kapitatlowym udziatem
pracownikoéw prywatyzowanych metoda bezposrednig przedsigbiorstw panstwo-
wych, powstate w celu przejecia ich majatku w odptatne uzytkowanie [por. Bachr,
1993, s. 52; Gorka, 1991, s. 91; Jawlowski, 2001, s. 55; Kozarzewski, 1998, s. 25-26;
Zwierzynska-Bubatto (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-wlasno$ciowe

' Spoétki pracownicze nie stanowia odrebnej formy organizacyjno-prawnej. Tworzone sag w formie
handlowych spotek kapitalowych, tj. spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia lub spotki akcyjne;j.



Pobrane z czasopisma Annales H - Oeconomia http://oeconomia.annales.umcs.pl
Data: 28/01/2026 13:03:04

382 AGNIESZKA MATUSZEWSKA-PIERZYNKA

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 podmiotéw [zob. Jarosz, Kozak, 1995, s. 118, 120, 122; Szom-
burg, 1996, s. 41]. Niewielki kapitat zakladowy przy ograniczonych mozliwosciach
jego podwyzszenia, wynikajgcych m.in. ze stabego zainteresowania inwestorow
zewnetrznych obejmowaniem akcji/udziatéw w spotkach z kapitatowym udziatem
pracownikow [zob. Goszka, 2001, s. 55; Krajewski, 2001, s. 93—103], oraz pokazna
wielkos$¢ zobowigzania z tytulu korzystania z przedsigbiorstwa panstwowego [zob.
Karpinska-Mizielinska, Smuga, 1997, s. 117-118] negatywnie wptywaja na zdolnosc
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 przedsi¢biorstwa 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
spolek pracowniczych do pozyskiwania srodkéw finansowych z kredytow i pozy-
czek. Co wigcej, majatek przedsigbiorstw panstwowych az do momentu splaty ca-
osci zobowigzania wobec Skarbu Panstwa pozostaje jego wlasnoscig [zob. Ustawa,
1996, art. 52, ust. 2, pkt 1], a przez to nie moze stac si¢ przedmiotem bankowego
zabezpieczania. Przeniesienie wlasnosci 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 okreslonych ustawowo warunkow [zob. Ustawa, 1996, art. 52, ust. 4]
w drodze zawarcia nowej umowy. Umowa ta, cho¢ wprowadza korzystniejsze opro-
centowanie niesptaconej czg$ci 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].

Istniejgce bariery korzystania z kredytow i pozyczek dla finansowania dziatal-
nosci gospodarczej przez spotki pracownicze przy niewielkich zasobach wtasnych
srodkow finansowych sg kluczowymi determinantami wywiazywania si¢ tych pod-
miotéw z inwestycyjnego zobowiazania ujgtego w umowie o oddanie przedsigbior-
stwa panstwowego do odptatnego korzystania. Ich ograniczanie i przezwyci¢zanie
mozna uznaé za istotny problem zarzadzania spétkami pracowniczymi.

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

1. Metodologia badan empirycznych

Badania empiryczne nad wykorzystaniem kredytow i pozyczek jako zrodta finan-
sowania dziatalnos$ci gospodarczej przez spotki pracownicze zostaty przeprowadzone
ws$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 wypetnienia powsta-
tej w badaniach empirycznych luki. Dotychczasowe badania empiryczne dotyczace
problematyki funkcjonowania i rozwoju spoétek 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 dziatalno$ci gospodarczej z kredytow i pozyczek
przez spotki pracownicze zostata przeprowadzona w okresie kolejnych 11 lat naste-
pujacych po roku prywatyzacji? w oparciu o sprawozdania finansowe? ztozone przez
podmioty zakwalifikowane do proby badawczej do Krajowego Rejestru Sadowego.
Za rok prywatyzacji (t=0) uznaje si¢ okres od dnia zawarcia umowy ze Skarbem
Panstwa, bedacej podstawa wystgpienia z wnioskiem o wykre$lenie z rejestru przed-
siebiorcow przedsigbiorstwa panstwowego oddanego do odplatnego korzystania
[zob. Ustawa, 1996, art. 43, ust. 2], do konca tego roku, w ktérym 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 najwigcej 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 zostalty zawarte 22 umowy o oddanie przedsi¢gbiorstwa panstwowego
do odptatnego korzystania. Z 22 spotek pracowniczych wstepnie zakwalifikowanych

2 Dokonanie analizy zakresu finansowania dziatalno$ci gospodarczej z kredytow i pozyczek przez
spotki pracownicze w okresie kolejnych 11 lat nastepujacych po roku prywatyzacji oznacza, ze badania
empiryczne objety w wickszosci podmiotéw zakwalifikowanych do proby badawczej caly okres obowig-
zywania umowy zawartej ze Skarbem Panstwa i co najmniej jeden rok po catkowitej sptacie zobowigzania
z tytuhu korzystania z przedsigbiorstwa panstwowego.

3 Dla spétek pracowniczych, ktore zawarly umowe o oddanie przedsigbiorstwa panstwowego do od-
platnego korzystania w 2002 r., analiza zakresu finansowania dziatalnosci gospodarczej przez te podmioty
z kredytow i1 pozyczek zostata dokonana w oparciu o ich sprawozdania finansowe za lata 2003-2013.
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do proby badawczej* wytgczono jednak te, ktore w przyjetym okresie badawczym
zostaly postawione w stan likwidacji/upadto$ci lub zmienity forme¢ organizacyjno-
-prawng’. Ostatecznie do proby badawczej zostato zakwalifikowanych 17 spotek

pracowniczych.

W badaniach empirycznych nad wykorzystaniem kredytow i pozyczek jako
zrddla finansowania dziatalnoéci gospodarczej przez spotki pracownicze dokonano
analizy udziatu kredytow i pozyczek w zobowigzaniach ogdtem z zastosowaniem

wybranych miernikdéw statystyki opisowe;j®.

2. Charakterystyka spélek pracowniczych zakwalifikowanych do préby
badawczej

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2013 r. w trzech spotkach pracowniczych
zakwalifikowanych do proby badawczej, ktore po zmianie przepisow prawa wy-
dtuzyty okres obowigzywania umowy o oddanie przedsigbiorstwa 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
spoltka pracownicza — Geokart Sp. z 0. 0. — zawarla umowe ze Skarbem Panstwa na

okres krotszy niz najdtuzszy dopuszczalny ustawowo w danym okresie.

Wszystkie spotki pracownicze zakwalifikowane do proby badawczej posiadaty
prawo wilasnosci przedsigbiorstw panstwowych, przejetych w odptatne uzytkowanie,
awiekszo$¢ z nich uzyskata je przed momentem catkowitej sptaty zobowiazania wo-
bec Skarbu Panistwa. Z czterech spotek pracowniczych, na ktdre przeniesiono prawo
wlasno$ci przedsigbiorstw panstwowych po momencie calkowitej splaty zobowig-
zania, w dwoch — Morspol S.A. i Elmet Sp. z 0.0. — calkowita jego sptata nastgpita
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 jedne;j
(Tarczyn Sp. z 0.0.), niesptacona cze$¢ zobowigzania wobec Skarbu Panstwa byta
oprocentowana wedtug wskaznika wzrostu cen dobr inwestycyjnych obnizonego

00,1 p.p. (zob. tab. 1).

* 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/

upadtosci, a trzy zmienity forme organizacyjno-prawnag.

¢ Wybrane mierniki statystyki opisowej obejmuja klasyczne i pozycyjne miary potozenia i zr6zni-

cowania.
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Tab. 1. Spotki pracownicze zakwalifikowane do proby badawczej — charakterystyka
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PRD Sp. z 0. 0. 2000 | 2010 | 2010 | 2002 | 1/2Uw-0,1pp | 10 | 450000,00 | 47 805,00 0,00
w Przysusze
PRD Sp. z 0.0. 2000 | 2009 | 2009 | 2004 | 1/21w-0,1pp | 10 | 1 800 000,00 | 203 535,99 | 203 535,99
w Zwoleniu
PRI-D Sp.z0.0. 15000 1 2010 | 2010 | 2005 | 1/20w-0,1pp | 10 | 2600 000,00 | 216 694,56 0,00
w Grdjcu
PRDIS.A. 2000 | 2015 | x| 2005 | 1/21/w-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 | 1 310 000,00 | 129 069,11 0,00
Elektroprojekt S.A-1 51 1 2016 | x| 2004 | 1721w-0,1pp | 10715 | 4 100 000,00 | 367 064,56 | 367 064,56
w Warszawie
PKS Sp. zo.0. 2001 | 2011 | 2011 | 2004 | 1/2Uw-0,1pp | 10 | 5100 000,00 | 357 008,21 | 357 008,21
w Grojcu
Morspol S.A.

. 2001 | 2011 | 2008 | 2009 1/21 10 | 6 100 000,00 | 404 647,89 | 404 647,89
w Warszawie

PRD-M Sp. z 0.0.

2001 | 2011 | 2011 | 2004 | 1/21/w-0,1pp [ 10 | 3300 000,00 | 262 656,52 | 262 656,52

w Plonsku

ZZ'Z RADOMSp. 1 5001 [ 2011 | 2011 | 2003 | 1/210m-0,1pp | 10 | 9250000,00 | 636 558,35 | 636 558,35
BSIPBMSW Sp. 1,501 1 5011 | 2012 | 2012 1/21 10 75500,00 | 461532 0,00
z 0.0. w Warszawie

PKS Sp. z 0.0. 2001 | 2011 | 2011 | 2004 | 1/21/w-0,1pp | 10 | 3700 000,00 | 217 555,13 | 217 555,13
w Grodzisku Maz.

Tarczyn Sp. zo.0. | 2001 | 2016 | x | 2008 | 1/2Uref | 10/15| 1 100 000,00 | 64 470,69 0,00

Ostrada Sp. z 0.0.
w Ostrolgce
Elmet Sp. z 0.0.
w Warszawie
ZTiSZE Sp. z 0.0.
w Warszawie
Geokart Sp. z 0.0.
w Warszawie

2001 | 2011 | 2011 | 2006 | 1/2V/w-0,1pp | 10 | 2 600 000,00 | 181 065,31 | 181 065,31

2001 | 2011 | 2009 | 2009 1/21 10 | 7000 000,00 | 585 552,75 | 585 552,75

2001 | 2011 | 2011 | 2003 | 1/2V/w-0,1pp | 10 | 5500 000,00 | 341 939,23 | 240 720,11

2002 | 2007 | 2008 | 2008 1721 5 650 000,00 | 24951,28 | 24951,28

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 spoéltce pracowniczej Tarczyn Sp. z 0.0. zastosowanie nizszej stopy oprocen-
towania niesptaconej czes$ci zobowiazania niz stopa referencyjna byto niemozliwe,
poniewaz uzyskana w ten spos6b pomoc publiczna wraz z wczesniej udzielong,
w postaci wydtuzenia okresu obowigzywania umowy zawartej ze Skarbem Panstwa,
przekroczylaby dopuszczalnag wielko$¢ maksymalna.
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W trzech spotkach pracowniczych zakwalifikowanych do proby badawczej wartosé
przedsigbiorstwa panstwowego, bedacego przedmiotem umowy zawartej ze Skarbem
Panstwa, a tym samym zobowigzania z tytutu korzystania z jego majatku, nie prze-
kraczala 1 min zt. Pig¢ spotek pracowniczych — Przedsigbiorstwo Robdt Drogowych
Sp. z 0.0. w Przysusze, Przedsi¢gbiorstwo Robo6t Inzynieryjno-Drogowych Sp. z 0.0.
w Grojcu, Wyszkowskie Centrum Materialow Budowlanych Sp. z 0.0., Biuro Studiow
i Projektow Budownictwa Ministerstwa Spraw Wewngtrznych Sp. z o.0. i Tarczyn
Sp. z 0.0. — nie uzyskato zwolnienia z dlugu z tytutu czasowego odroczenia ptatnosci
czesci optat dodatkowych. W jednej spolce pracowniczej z tych, w ktorych czasowo
odroczona platno$é¢ czgsci optat dodatkowych zostata umorzona — Zaktadzie Trans-
portu Energetyki ,,ZTiSZE” Sp. z 0.0. — wielko$¢ zwolnienia nie byta catkowita, gdyz
80% odpisu z zysku netto na kapital zapasowy nie pokryto jej w catosci (zob. tab. 1).

3. Udzial kredytow i pozyczek w zobowigzaniach ogétem w spotkach
pracowniczych — wyniki badan empirycznych

Podstawowym miernikiem zastosowanym w ocenie stopnia wykorzystania kre-
dytow i pozyczek jako zrodta finansowania dziatalnosci gospodarczej przez spotki
pracownicze byl udzial kredytéw i pozyczek w zobowigzaniach ogdtem.

Wartos¢ srednia udzialu kredytoéw i pozyczek w zobowigzaniach ogotem w spot-
kach pracowniczych zakwalifikowanych do proby badawczej, wykazujac tendencje
rosnacg, zawierala si¢ w przedziale od 2,92% do 12,80%. Najwicksze odchylenie
standardowe od wartosci $redniej arytmetycznej miato miejsce w okresie t=10, w kto-
rym dla Przedsigbiorstwa Robot Drogowo-Mostowych Sp. z 0.0 w Plonsku pojawita
si¢ maksymalna wielko$¢ tego udziatu, réwna 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 ogoélem, wyzsza od 0,00%, wystepowata w drugim
i trzecim okresie nastepujacym po roku prywatyzacji oraz od okresu dziewigtego.
Jedna na cztery spotki pracownicze w przyjetym okresie badawczym charaktery-
zowala si¢ wielkoscig tego udziatu na poziomie co najmniej 2,55% (zob. tab. 2).

Trzy spoiki pracownicze — Biuro Studiéw i Projektéw Budownictwa Ministerstwa
Spraw Wewng¢trznych Sp. z 0.0., Elmet Sp. z 0.0. i Zaktad Transportu Energetyki
»ZTISZE” Sp. z 0.0. — nigdy nie finansowaty dziatalnosci gospodarczej z kredytow
i pozyczek.

Biuro Studiéw i Projektow Budownictwa Ministerstwa Spraw Wewnetrznych
Sp. z 0.0. i spdtka pracownicza Elmet Sp. z 0.0. uzyskaty prawo wlasnosci majatku
przedsigbiorstw panstwowych przejetych w odplatne uzytkowanie dopiero po catko-
witej sptacie zobowigzania wobec Skarbu Panstwa, cho¢ w jednej z nich calkowita
splata nastapita przed uptywem okresu obowigzywania umowy zawartej ze Skarbem
Pafistwa. W Zakladzie Transportu Energetyki ,,ZTiSZE” Sp. z o.0., ktory uzyskat
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Tab. 2. Udziat kredytéw i pozyczek w zobowigzaniach ogotem w spotkach pracowniczych w okresie
nastgpujacym po roku prywatyzacji [%]

Spotka Okres po roku prywatyzacji (t=0) Srednia
pracownicza 1 2 [ 3] 456 7] 8] 9 [ 10] 11 |arytmetyczna
PRD Sp. z 0. . 0,00| 0,00{0,00 | 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|15.28]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|34,93|12,00| 0,00|26,88|21,37|41,58| 0,00
w Grojcu 13,71
PRDIS.A. 1092 1,99 1,06| 0,00| 0,00|2590|1542|19,87|14,44| 7,13| 6,87
w Mtawie 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. | 001 0.00| 0,00] 0.00| 0.85| 0.00|21.45|1870|17.84] 2931 0.00
w Warszawie 8,01
PKS Sp. zo.0. 7,54|1320] 21,29| 15,34| 8,76|10,65| 840| 7,32|10,71| 7,70 1,92
w Gréjcu 10,26
Morspol S.A. 5,52| 2,11| 0,00| 0,00| 0,00| 000] 0,00| 0,00 000 000 000
w Warszawie 0,69
PRD-M Sp.z0.0. 114601 1321| 803|24.69|25,56| 0.00] 1822]17,39| 31,67| 47,60| 38,65
w Plonsku 21,74
ZTERADOM Sp. | 7331 5771 1436] 24,13 | 9,51|36,40| 41,50( 32,73 | 30,65| 21,70 1,81
7 0.0. 20,54
BSIPBMSWSp. | 601 0.00| 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00| 0,00
7 0.0. w Warszawie 0,00
PKS Sp. z0.0. 421| 0,00| 0,65 0,00| 0,00| 0,00 0,00 0,00] 252| 3,17 4,11
w Grodzisku Maz. i > ’ ’ > > ’ ’ > ’ ’ 1,33

Tarczyn Sp. z 0.0. 0,00 2,53| 3,79| 0,00| 9,88|15,96|12,95|16,46|27,96|29,23| 21,30 12,73
Ostrada Sp. z 0.0.

0,001 7,79| 3,03 0,99 0,00{ 0,00( 0,00| 0,00|15,57| 0,00| 14,76

w Ostrotece 3,83
Elmet Sp.  0.0. 0,00| 0,00{ 0,00] 0,000| 0,00| 0,00| 000| 6,00 000| 000 000
w Warszawie 0,00
ZTSZESp. zo.0. | 00! o0l 0.00| 0,00] 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00 000 000
w Warszawie 0,00
Geokart Sp. zo.o. | 051 1033| 0,00 0.00| 0.00| 6,00 000 0.00| 000 0.00| 0.00
w Warszawie 0,94
Liczba podmiotow vl 7| vl | vl | vl v ] | 17
Srednia 292| 410| 474| 420| 7,13| 8,77| 7.63| 831|10,16| 12,80 7,59
arytmetyczna 7,12
Odchylenie 455| 525| 6,93| 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] 13,21] 21,29] 24,69] 34,93 | 36,40] 41,50{ 32,73 | 31,67| 47,60 38,65] 21,74
Kwartyl | 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] 0,00] 0,00] 0,00] 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] 29,23 14,76] 11,36
Oznaczenia:

bold —rok, w ktérym nastapita catkowita sptata przez spotke pracownicza zobowigzania wobec Skarbu Panstwa z tytutu
korzystania z przedsigbiorstwa panstwowego

kursywa — rok, w ktorym dokonano przeniesienia wlasno$ci 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 wiasnosci odptatnie uzytkowanego majatku przedsigbiorstwa panstwowego
juz w drugim okresie nastepujacym po roku prywatyzacji, dlug z tytutu czasowego
odroczenia platnosci czgsci optat dodatkowych zostat tylko czeSciowo umorzony.

Wyszkowskie Centrum Materiatdw Budowlanych Sp. z o.0., ktére nie uzyskato
zwolnienia z dlugu z tytulu czasowego odroczenia platnosci czesci optat dodatko-
wych, a posiadato prawo wlasnosci majatku przedsigbiorstwa pafnstwowego przeje-
tego w odptatne uzytkowanie od piagtego okresu nastgpujgcego po roku prywatyzacji,
wykorzystato kredyty i pozyczki jako zrédto finansowania dziatalnosci gospodarczej
dopiero po dokonaniu calkowitej sptaty zobowiazania wobec Skarbu Panstwa. Przed-
sigbiorstwo Robdt Inzynieryjno-Drogowych Sp. z 0.0. w Grojcu i spotka pracownicza
Tarczyn Sp. z 0.0. okresowo zrezygnowaly z finansowania dziatalno$ci gospodarczej
z kredytow i pozyczek po roku rozpoczecia splaty dhugu z tytulu czasowego odroczenia
ptatnosci czesci optat dodatkowych.

Spotka pracownicza, w ktorej okres obowigzywania umowy o oddanie przedsie-
biorstwa panstwowego byt o potowe kréotszy od najdtuzszego dopuszczalnego usta-
wowo w danym okresie — Geokrat Sp. z 0.0. — finansowata dziatalno$¢ gospodarcza
z kredytdéw 1 pozyczek tylko w roku uzyskania zwolnienia z dtugu z tytutu czasowego
odroczenia ptatnosci czesci optat dodatkowych. W Przedsigbiorstwie Komunikacji
Samochodowej Sp. z 0.0. w Grodzisku Mazowieckim kredyty i pozyczki zostaly
wykorzystane jako zrodto finansowania dziatalno$ci gospodarczej po pierwszym roku
czasowego odroczenia platnosci czesci optat dodatkowych, w roku uzyskania prawa
wlasnos$ci uzytkowanego odptatnie majatku przedsigbiorstwa panstwowego i umo-
rzenia dtugu z tytulu czasowego odroczenia ptatnosci czgsci optat dodatkowych oraz
od roku poprzedzajacego rok catkowitej sptaty zobowigzania wobec Skarbu Panstwa.

Trzy spotki pracownicze — Przedsigbiorstwo Komunikacji Samochodowej Sp.
z 0.0. w Grojcu, Przedsigbiorstwo Robot Drogowo-Mostowych Sp. z 0.0. w Plonsku
i Zaktad Transportu Energetyki Radom Sp. z 0.0. — w calym okresie objetym bada-
niami empirycznymi wykorzystywaty kredyty i1 pozyczki jako zrodto finansowania
dziatalnosci gospodarczej (por. tab. 11 2).

Zakonczenie

Przeprowadzone badania empiryczne wykazaty, ze wickszos$¢ spotek pracow-
niczych wykorzystywata kredyty i pozyczki jako Zrédto finansowania dzialalnosci
gospodarczej w niewielkim zakresie. Maksymalna warto$¢ udziatu kredytow i pozy-
czek w zobowigzaniach ogotem w grupie badanych spotek byta mniejsza niz 50%,
a najwyzsza warto$¢ Sredniej arytmetycznej dla 11 kolejnych lat nastgpujacych po
roku prywatyzacji byta mniejsza niz 22,00%. Nadto co druga spotka pracownicza
w przyjetym okresie badawczym, z wyjatkiem drugiego i trzeciego okresu nastepu-
jacego po roku prywatyzacji oraz po okresie dziesigtym, nie finansowata dziatalnosci
gospodarczej z kredytow i pozyczek. W okresach t=2 i t=3 oraz po okresie t=9 wartos¢
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srodkowa udzialu kredytéw i pozyczek w zobowigzaniach ogétem byta wigksza od
0,00%, cho¢ nie przekraczata 3,20%. W drugim i trzecim okresie po roku prywatyzacji
wigkszos¢ spotek pracowniczych zostato zwolnionych z dhugu z tytutu czasowego od-
roczenia platnosci czesci oplat dodatkowych, a sze§¢ z nich uzyskato prawo wtasnosci
majatku przedsigbiorstw panstwowych przejetych w odplatne uzytkowanie. Dziewig¢
spotek pracowniczych w kolejnym roku po okresie dziewiatym dokonato catkowitej
splaty zobowigzania wobec Skarbu Panstwa. Wzrost znaczenia kredytow i pozyczek
w finansowaniu dziatalno$ci gospodarczej przez spotki pracownicze w tych okresach
mogl wynika¢ zatem ze zmniejszania obcigzenia zobowiazaniem z tytutu korzysta-
nia z przedsigbiorstwa panstwowego oraz pojawienia si¢ mozliwo$ci ustanowienia
bankowego zabezpieczenia. Ogodlnie zas niewielki zakres finansowania dzialalnosci
gospodarczej przez spotki pracownicze z kredytow i pozyczek przy ograniczonych
zasobach wlasnych $§rodkéw finansowych mogl negatywnie wptywaé na wywiazywa-
nie si¢ tych podmiotéw z inwestycyjnego zobowigzania ujetego w umowie zawartej
ze Skarbem Panstwa, ktorego istota bylo zapobiezenie postgpujacej dekapitalizacji
majatku przedsicbiorstwa panstwowego przejetego w odplatne 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 Zrédlo finansowania dzialalno$ci gospodarczej spéotek

pracowniczych

Zasadniczym celem artykutu jest rozpoznanie stopnia wykorzystania kredytow i pozyczek jako zro-
dta finansowania dziatalnosci gospodarczej przez spotki pracownicze. Sformutowana hipoteza badawcza
stanowi, iz wigkszo$¢ spotek pracowniczych w niewielkim zakresie finansowata dziatalno$¢ gospodarcza
z kredytow i pozyczek. Empiryczna weryfikacja postawionej hipotezy zostata przeprowadzona wsrod 17
spotek pracowniczych z wojewodztwa mazowieckiego, ktore zawarlty 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.
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