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WPROWADZENIE

Zmiany systemu spoteczno-gospodarczego, rozpoczete na przetomie lat
1989/1990, po 24 latach nadal wywieraja wptyw na sfer¢ mikro- i makroekono-
miczng gospodarki. Jednym z obszaréw, w ktérym nastapity istotne przeksztat-
cenia byla struktura wlasnosciowa polskiej gospodarki. Zmiany wtasnosciowe
dokonujace si¢ w naszym kraju od roku 1990 opieraja si¢ na dwoch podstawo-
wych filarach — rozwoju prywatnej przedsigbiorczo$ci (gldwnie matej i sredniej)
oraz na procesach prywatyzacyjnych dotychczasowej wtasnosci publiczne;.

Celem opracowania jest ocena przebiegu procesdw prywatyzacyjnych w Polsce
w latach 1990-2012. Analizg obj¢te zostaty takie zagadnienia jak: liczba przed-
siebiorstw poddanych poszczegdlnym formom prywatyzacji, zrdznicowanie
sektorowe i regionalne przeksztalcen wlasnosciowych, przychody z prywatyza-
cji oraz mikroekonomiczna efektywno$¢ przeksztatcen (mierzona wskaznikami
rentownosci). Badanie przeprowadzone zostatlo w oparciu 0 dane GUS i MSP
dotyczace prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych.

ISTOTA PRYWATYZACII

Pojecie prywatyzacji uzywane jest w dwoch znaczeniach. W ujeciu szero-
kim prywatyzacja to szereg réznorodnych dzialan, majgcych na celu zmiang
struktury wlasno$ci w danym kraju, na korzy$¢ wiasnosci prywatnej, przy jed-
noczesnej redukcji zaangazowania panstwa w gospodarce [Battowski, 2002,
s. 17]. W polskich warunkach sprowadza si¢ ona do sze$ciu podstawowych form
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prywatyzacji: oddolnej (zatozycielskiej), niegospodarczego mienia publicznego
(odptatnej badz nieodptatnej), w formie konwersji dtugu na akcje, powszechnej
(NFI), bezposredniej oraz posredniej (kapitatowej).

Prywatyzacja w waskim znaczeniu, nazywana takze prywatyzacja wlasciwa
[Balcerowicz, 1994, s. 5], jest natomiast procesem transformacji wtasnosci pan-
stwowe] we wlasno$¢ niepanstwowych osob prawnych lub fizycznych. Obejmu-
je wigc trzy ostatnie procesy — prywatyzacj¢ bezposrednig i kapitatowa oraz
masow3 (bezkapitatowa).

PRZEBIEG PROCESOW PRYWATYZACYJINYCH

W ciagu ostatnich 22 lat r6znym formom prywatyzacji poddanych zostato
7555 przedsiebiorstw panstwowych (86,4% zarejestrowanych w REGON w dniu
30.06.1990 r.) (zob. rys. 1). Najwigcej podmiotéw procesem przeksztatcen wia-
snosciowych objeto w poczatkowym okresie transformacji (1990-1993). Uzna-
no bowiem, ze kluczowym warunkiem powodzenia transformacji gospodarczej
jest zmiana struktury wlasnos$ciowej gospodarki [Wozniak, 2012, s. 194]. Pod
koniec 2012 roku na rynku istniaty 83 przedsigbiorstwa panstwowe, przy czym
aktywnych byto jedynie 26 (31,3%).
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Rys. 1. Przedsi¢biorstwa objete przeksztalceniami wlasnosciowymi
w latach 1990-2012

Zrodto: Prywatyzacja przedsiebiorstw paristwowych, GUS, Warszawa, wydania z lat 1991-2012.

W grupie podmiotéw objetych przeksztatceniami wlasnosciowymi — 1761
zostalo skomercjalizowanych (607 sprywatyzowano posrednio), 2196 podda-
nych zostalo prywatyzacji bezposredniej (sprywatyzowano 2118), 1944 poddano
likwidacji z przyczyn ekonomicznych (1127 zlikwidowano), a 1654 wigczono
do Zasobu Wlasnosci Rolnej SP (zob. tabela 1).
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Najliczniejszg grupe przedsigbiorstw objetych prywatyzacja stanowity pod-
mioty przemystowe’. Znacznie mniej byto przedsigbiorstw budowlanych oraz
zajmujgcych si¢ handlem i naprawg pojazdow oraz transportem i magazynowa-
niem (zob. rys. 2). W przemys$le dominowata komercjalizacja, z pdzniejsza pry-
watyzacjg posrednig, w budownictwie i handlu — prywatyzacja bezposrednia,
a w transporcie — likwidacja z przyczyn ekonomicznych.

3000
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Rys. 2. Przedsi¢biorstwa objete przeksztalceniami wlasnosciowymi
w latach 1990-2011

Zrodto: Prywatyzacja przedsiebiorstw paristwowych w roku 2011, GUS, Warszawa 2012.
Analiza regionalnego zréznicowania procesoOw prywatyzacyjnych wskazuje, iz

do konca roku 2011 najwiece]j przedsigbiorstw objetych zostato nimi w wojewddz-
twie $laskim i mazowieckim, a najmniej w woj. $wigtokrzyskim (zob. rys. 3).

Rys. 3. Regionalne zréznicowanie przeksztalcen wlasnosciowych w latach 1990-2011

Zrédlo: Prywatyzacja przedsiebiorstw paristwowych w roku 2011, GUS, Warszawa 2012.

2 Bez PGR-6w. Brak szczegotowych danych dla roku 2012. GUS opublikowat dotychczas je-
dynie ,,Notatke¢ informacyjna” (23.06.2014 r.).
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Dominujacg forma przeksztatcen wlasnosciowych byta prywatyzacja bezpo-
srednia. W woj. §laskim podmioty byly glownie komercjalizowane (43,8%), a w
czterech wojewodztwach (lubuskie, todzkie, $wigtokrzyskie, wielkopolskie)
nieznacznie czgSciej przedsigbiorstwa byly likwidowane niz prywatyzowane
bezposrednio.

Przeksztalceniami wlasno$ciowymi obejmowane byly przede wszystkim
przedsigbiorstwa $rednie, w ktorych pracowato od 100 do 249 pracownikow
(27,7%) (zob. tabela 2). Najmniej liczna byta grupa firm najwigkszych (mini-
mum 500 pracujacych — 12,3%). Podmioty najmniejsze przeksztatlcane byty
najczgsciej w spotki pracownicze. Wraz z wielkoScig przedsigbiorstwa rosto
znaczenie prywatyzacji z udzialem inwestoréw zagranicznych.

Tabela 2. Struktura podmiotéw objetych procesem prywatyzacji wedlug liczby pracujacych
w latach 1990-2011

Udziat jednostek o liczbie pracujacych

Wyszczegblnienie do 19 100- | 250- | 500- | 1000
0sOb 20-49 | 50-99 249 499 999 | wigcej

JSSP 104 | 16,1 | 135 | 30,1 | 150 7,2 7,8
NFI 6,6 8,4 75 | 335 | 264 | 128 4.8
Prywatyzacja posrednia 6,1 74 | 137 | 269 | 223 | 114 12,2
— kapitat krajowy 7,3 82 | 158 | 28,8 | 218 79 | 101

— kapitat zagraniczny 1,3 3,8 51 19,2 24,4 25,6 20,5
Wnhiesienie majatku

p.p. 10,9 | 109 | 22,6 | 26,3 | 20,4 5.8 2,9
— kapitat krajowy 131 | 131 | 252 | 252 | 178 3,7 1,9
— kapitat zagraniczny 3,3 33 | 133 | 30,0 | 30,0 | 133 6,7
Spotki pracownicze 140 | 198 | 26,9 | 26,5 8,6 2,9 1,3
Ogodtem 10,8 | 143 | 19,2 | 27,7 | 156 6,9 54

Zrodto: Prywatyzacja przedsiebiorstw paristwowych w roku 2011, GUS, Warszawa 2012.

PRZYCHODY Z PRYWATYZACII

Od poczatku transformacji polskiej gospodarki taczne przychody z tytulu
prywatyzacji przekroczyty kwote 148 mld zt. Analiza przychodéw w poszcze-
gblnych latach wskazuje, iz wptywy budzetowe byly odwrotnie proporcjonalne
do liczby prywatyzowanych spétek. Poczatkowo (1990-1993) procesom prze-
ksztatcen wlasnosciowych poddano ponad 2500 przedsigbiorstw panstwowych,
a dochody z prywatyzacji wyniosty 1,43 mld zt (zob. rys. 4). W kolejnych latach
przeksztatceniami obejmowanych bylo coraz mniej przedsigbiorstw, a wpltywy
wzrastaty [Checinski, 2012, s. 116].

Rekordowe wpltywy z prywatyzacji zanotowano w roku 2000 (27,2 mld zt)
1 2010 (22,0 mld zt). W roku 2000 wynikaly one ze sprzedazy pakietow akcji
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m.in.: PKN Orlen S.A., TP S.A., Bank Handlowy S.A., PBK S.A., PeKaO S.A.,
Orbis S.A., PLL ,,LOT” S.A., Polpharma S.A., Opoczno S.A., Cementownia
Ozaréw S.A. [Ocena..., 2001].
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Rys. 4. Przychody z prywatyzacji w latach 1991-2014 (w mln z})
Zrodo: Zestawienie przychodéw z prywatyzacji, Www.prywatyzacja.msp.gov.pl (dostep: 7.06.2014 r.).

W roku 2010 wzrost wplywow prywatyzacyjnych wynikat z udanych debiu-
tow gietdowych spotek SP na GPW. Po pierwsze sama gielda zadebiutowala
na swoim parkiecie (1,21 mld zl). Po drugie sukcesem zakonczyly si¢ prze-
ksztalcenia 224 spétek m.in. Tauron (3,98 mld zt), PZU S.A (1,35 mld zt), PGE
S.A. (3,98 mld zt ), KGHM S.A. (2,06 mld zt). Po trzecie, udato si¢ sprzedaé¢
wiele matych i $rednich firm, ktorych przeksztatcenia wlasnosciowe ciagnety od
wielu lat [Ocena... 2011].

RENTOWNOSC

Podstawowym celem dziatania kazdego przedsigbiorstwa jest maksymaliza-
cja zysku, a co jest z tym zwigzane — zwiekszanie rentowno$ci dziatania. Dlate-
go tez wskazniki rentowno$ci sg podstawowym miernikiem oceny efektywnosci
dziatania przedsigbiorstwa.

Z wyjatkiem pierwszych lat transformacji przedsi¢biorstwa prywatyzowane
wykazywaly wyzszy poziom rentownosci niz przedsigbiorstwa panstwowe (zob.
tabela 3). Obie grupy podmiotéw podobnie reagowaly na zmiany warunkow
gospodarowania — ostabienie koniunktury gospodarczej (1998-2002, 2008)
prowadzito do spadku rentowno$ci, za$§ ozywienie gospodarcze do jej wzrostu.
Przedsigbiorstwa panstwowe zdecydowanie silniej reagowaty jednak na pogor-
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szenie koniunktury i znacznie wolniej powracaty do rownowagi [por. Stepniak-
-Kucharska, 2011].

Analiza poszczegolnych metod prywatyzacji wskazuje na rdzng ich efek-
tywno$¢. Zdecydowanie najlepsze wyniki finansowe osiggaja spotki sprywaty-
zowane kapitalowo z udziatem inwestora krajowego oraz bezposrednio przy
udziale inwestora zagranicznego.

Najgorsze wyniki uzyskiwaly przedsigbiorstwa poddane prywatyzacji ma-
sowej, JSSP oraz sprywatyzowane bezposrednio z inwestorem krajowym. We
wszystkich trzech grupach podmiotéw, w znacznej czeséci analizowanego okre-
su, wypracowana rentownos¢ byta nizsza lub zblizona do przedsigbiorstw pan-
stwowych.

Na uwage zastugujg rowniez spotki pracownicze. Poczatkowo grupa ta 0Sia-
gala najwyzsze, badz jedne z najwyzszych, wskaznikow rentownosci. W ostatnich
latach widoczna jest jednak ich ekonomiczna degradacja — rentownos$¢ znacznie
spadia i jest jedna z najnizszych.

WNIOSKI

Doswiadczenia 25 lat pozwalajg na pozytywng ocen¢ polskiej prywatyzacji.
Wykorzystanie roznorodnych $ciezek przeksztalcen wlasnosciowych umozliwito
dostosowanie programéw i procedur do specyfiki i sytuacji poszczegolnych
przedsigbiorstw. Poréwnanie przebiegu i efektow polskiej prywatyzacji z innymi
krajami postsocjalistycznymi réwniez wskazuje, iz przyjeta droga byla wlasciwa
[por. Battowski, 2006, s. 231; Saltz-Trautman, 1994].

Zaroéwno liczne badania empiryczne, jak i statystyki GUS wskazuja, ze
przedsigbiorstwa sprywatyzowane sa lepiej zarzadzane niz panstwowe i tym
samym osiagaja lepsze wyniki finansowe oraz wykazuja wigksza zdolnos¢ do szyb-
kiego i skutecznego reagowania na zmiany warunkow zewngtrznych. W duzej mie-
rze jest to konsekwencjg tatwiejszego dostepu do zewnetrznych Zrodet finansowa-
nia. Efektywnos$¢ poszczegbdlnych $ciezek prywatyzacyjnych jest jednak bardzo
zroznicowana. Z mikroekonomicznego punktu widzenia najefektywniejsza metoda
jest prywatyzacja z udzialem inwestora strategicznego (kapitalowa z inwestorem
krajowym oraz bezpo$rednia z inwestorem zagranicznym). Znacznie mniej efek-
tywna byla $ciezka prywatyzacji pracowniczej. Zdecydowanie najmniej efek-
tywng metoda przeksztatcen wlasnosciowych okazata si¢ prywatyzacja masowa.

Udato si¢ réwniez zmniejszy¢ obcigzenia budzetowe z tytutu dotacji budze-
towych, ktorych celem jest ratowanie nieefektywnych przedsigbiorstw. Prywaty-
zacja przedsigbiorstw panstwowych byta takze gtownym czynnikiem umozliwia-
jacym budowe i rozwoj rynku kapitatowego [por. Zijlstra, 1997]. Nie bez zna-
czenia pozostaje fakt, iz prywatyzacja odgorna przyczynita si¢ do prywatyzacji



Przeksztatcenia wtasnosciowe polskiej gospodarki w latach 1990-2012 143

oddolnej. Niemozliwe wydaje si¢ budowanie silnej prywatnej przedsigbiorczosci
i konkurencyjnosci (gt. MSP) przy zachowaniu przedsigbiorstw panstwowych
z dotychczasowymi przywilejami gt. migkkim finansowaniem. Dokonczenie
prywatyzacji powinno by¢ wiec jednym z priorytetow polityki gospodarcze;.

Polski model prywatyzacyjny, mimo wielu sukcesow nie unikngt jednak
btedow i porazek. Wynikato to przede wszystkim z tego, iz transformacja byla
procesem niepoddajacym si¢ opisowi wedlug wczesniejszych regut prawnych
i spotecznych, w ktorym nie bylo wzorcow do nasladowania [por Battowski,
2006; Surdykowska, 1996; Wozniak, 2012; Lipton, Sachs, 1990].

1.Przez 25 lat nie udato si¢ stworzy¢ jednolitej strategii prywatyzacyjnej
i jasnych jej celow. Podejscie do przeksztatcen zmieniato si¢ wielokrotnie i bar-
dzo czgsto nie wynikato z przestanek ekonomicznych, ale spotecznych i przede
wszystkim politycznych [por. Battowski, 2006; Surdykowska, 1996; Berg, 1994;
Krajewski, 2009; Balfour, 1993].

2.Nie udato si¢ dokonczy¢ procesow prywatyzacyjnych; zwlekanie z prywa-
tyzacja wigze czgsto si¢ ze znacznymi kosztami. Nieumiejetnos¢ wykorzystania
w latach 20062007 dobrej koniunktury na rynku kapitalowym sprawita, ze
poézniejszy kryzys finansowy doprowadzit do obnizenia wyceny spotek (w tym
wpltywow budzetowych). Ponadto okoto 1/3 spdtek sprywatyzowanych na po-
czatku transformacji (1991-1995), w ktorych SP ma pakiety mniejszo$ciowe
znajduje sie w stanie likwidacji lub upadtosci [NIK, 2009]. Podobna sytuacja ma
miejsce w przypadku przedsigbiorstw panstwowych. Oznacza to, iz ich wartos¢
jest w zasadzie zerowa.

3. Wsérod przedsigbiorstw niesprywatyzowanych dominuja podmioty bardzo
duze z sektora gornictwa i ustug infrastrukturalnych (energia, kolej), ktorych
prywatyzacja w obecnej sytuacji wydaje si¢ nierealna. Nalezy pamigtac, iz
przywileje dla jakiejkolwiek grupy spotecznej moga by¢ przyznawane jedynie
kosztem pozostatej czeSci spoteczenstwa i stuzg prawie wylacznie w wyniku
dziatan dla korzysci wptywowych grup [por. Stigler, cyt. za Leube, 1993].

4.7Znaczna cze$¢ przychodéw (w roku 2008 ok. 50%) pochodzi z quasi-
prywatyzacji, a wigc transakcji, w ktorej panstwowa spolka sprzedawana jest
innemu podmiotowi zaleznemu od panstwa lub podmiotom prywatnym, przy
zachowaniu panstwowego wtadztwa korporacyjnego.

5.Niedokonczona prywatyzacja sprawia, ze skala wplywu politykow na
dziatalno$¢ polskich przedsigbiorstw jest jedna z najwyzszych w OECD — odse-
tek osob pracujacych w przedsiebiorstwach nadzorowanych przez SP jest dwu-
krotnie wyzszy niz w Czechach i ponad 4-krotnie wyzszy niz w Wielkiej Bryta-
nii [OECD, 2013]. Prywatyzacja ,,uwalniajac przedsigbiorstwo od balastu poli-
tycznej interwencji i nierynkowych wytycznych dzialania ogranicza zdolnos¢
politykow do wptywania na dziatalnos¢ przedsigbiorstwa w kierunku, jaki stuzy
ich osobistym celom, czy tez wyraza partykularne cele przedsigbiorstwa i po-
prawia jego sprawnos¢ dziatania” [Tittenburn, 1995, s. 84].
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6. Efekty koncowe niektorych procesow prywatyzacyjnych wywotuja wat-
pliwosci dot. wyboru inwestora strategicznego — wyczerpanie srodkow finanso-
wych inwestora na przejgcie podmiotu i brak na dalsze inwestycje, zakup pol-
skiego przedsigbiorstwa (konkurenta) w celu likwidacji. W poréwnaniu z innymi
krajami liczba przedsigbiorstw, w ktorych przeksztatcenia budzityby uzasadnio-
ne zastrzezenia, jest jednak niewielka [por. Surdykowska, 1996, s. 156].

Podsumowujac, przeprowadzona analiza wskazuje, iz wlasno§¢ prywatna
lepiej sprzyja zwigkszaniu efektywnosci ekonomicznej przedsiebiorstw. Nalezy
wiec kontynuowac procesy prywatyzacyjne polskiej gospodarki, przy czym po-
winny one opiera¢ si¢ na metodach najefektywniejszych, a wigc zwigzanych
z pozyskaniem inwestora strategicznego. Szczegodlng uwage trzeba rowniez
zwréci¢ na dobor inwestorow strategicznych — Kryterium wyboru nie powinna
by¢ wylacznie kwota, ktora sg gotowi zaoferowac.
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Streszczenie

Przeksztalcenia spoleczno-gospodarcze rozpoczete na przetomie lat 1989/1990 obejmuja
m.in. zmiang struktury wlasnosciowej polskiej gospodarki — zmniejszanie si¢ roli sektora publicz-
nego. Zmiany wlasnosciowe polskiej gospodarki opierajg si¢ na dwoch podstawowych filarach —
rozwoju prywatnej przedsigbiorczosci (glownie matej i $redniej) oraz na procesach prywatyzacyj-
nych dotychczasowej wlasnosci publiczne;.

Celem opracowania jest ocena przebiegu procesOw prywatyzacyjnych w Polsce w latach
1990-2012. Analiza objete zostaly takie zagadnienia jak: liczba przedsig¢biorstw poddanych po-
szczegblnych formom prywatyzacji, zroznicowanie sektorowe i regionalne przeksztatcen wtasno-
Sciowych, przychody z prywatyzacji oraz mikroekonomiczna efektywno$¢ przeksztatcen (mierzo-
na wskaznikami rentownosci). Badanie przeprowadzone zostalo w oparciu o dane GUS i MSP dot.
prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych.

Do konca roku 2012 r6znym formom prywatyzacji poddanych zostalo 7555 przedsigbiorstw
panstwowych (86,4% zarejestrowanych w REGON 30.06.1990 r.), a przychody z prywatyzacji
wyniosty tacznie 143,7 mld zt (do 30.05.2014 r. — 148 mld zt). Pod koniec 2012 roku na rynku
istniaty 83 przedsiebiorstwa panstwowe, w tym 26 aktywnych.

Najczesciej przedsigbiorstwa prywatyzowano bezposrednio, jednak réwnie popularne byty
pozostate $ciezki, w tym likwidacja z przyczyn ekonomicznych. Z mikroekonomicznego punktu
widzenia najefektywniejsza byla prywatyzacja posrednia z udzialem inwestora krajowego oraz
bezposrednia przy udziale inwestora zagranicznego. Zdecydowanie najmniej efektywna metoda
przeksztalcen wiasnosciowych okazata si¢ prywatyzacja masowa.

Doswiadczenia 25 lat polskich przeksztatcen wiasnosciowych potwierdzaja stuszno$é wyko-
rzystania zroznicowanych $ciezek prywatyzacyjnych. Dokonczenie prywatyzacji powinno by¢
jednym z priorytetow obecnego rzadu, gdyz wiasno$¢ prywatna lepiej sprzyja zwiekszaniu efek-
tywnosci ekonomicznej przedsigbiorstw. Nalezy jednak uwzgledni¢ popelione dotychczas btgdy
i zmodyfikowa¢ stosowane procedury.

Stowa kluczowe: prywatyzacja, przedsigbiorstwo panstwowe, przedsigbiorstwo prywatne

The Ownership Transformation of the Polish Economy
in the Years 1990-2012

Summary

Socio-economic transformations which started at the turn 0f1989/1990 include, among oth-
ers, a change in the ownership structure of the Polish economy-reduction in the role of the public
sector. Changes in ownership in the Polish economy are based on two main pillars-development of
private enterprise (mainly small and medium companies) and privatisation of public property.
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The aim of the paper is to assess privatisation processes in Poland in the years 1990-
2012.The analysis included the following issues: the number of companies subject to various
forms of privatisation, sectoral and regional diversification of ownership transformation, revenues
from privatisation and microeconomic efficiency of the transformations undertaken (measured by
indicators of profitability). The study was conducted on the basis of CSO and SME's data regard-
ing privatisation of state enterprises.

By the end of 2012, 7555 state-owned enterprises (86,4% of companies registered in REGON
[Polish National Business Registry] 30.06.1990) were subject to various forms of privatisation.
Revenues from privatisation totaled PLN 143,7 billion (till 05/30/2014 — PLN 148 billion) and
budget revenues were inversely proportional to the number of privatised companies. At the end of
2012 there were 83 state — owned enterprises, including 26 active ones, on the market.

Most enterprises were privatized directly, but equally popular were other forms, including
liquidation due to economic reasons. From a microeconomic point of view, the most effective was
indirect privatization with the participation of a domestic investor and direct privatisation with the
participation of a foreign investor. By far the least effective method of privatisation was mass
privatisation.

The experience of 25 years of Polish ownership transformation confirms the validity of the
use of different privatisation paths. Completion of privatisation ought to be one of the priorities for
the current government since private property better contributes to promoting economic efficiency
of enterprises. Previously committed errors, however, should also be taken into account in order
tomodify the procedures used.

Keywords: privatizing, privatisation, state owned and private enterprise
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