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Streszczenie: W artykule przedstawiono badania porownawcze efektywnosci technicznej po-
wszechnych towarzystw emerytalnych. Celem badan byta proba wykorzystania metody Data
Envelopment Analysis (DEA) do pomiaru efektywnosci z perspektywy towarzystwa jako
podmiotu gospodarczego. Ponadto zostaly przebadane zmiany efektywnosci w czasie za po-
moca indeksow produktywnosci Malmquista.
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1. Wstep

Porownujac efektywnos¢ powszechnych towarzystw emerytalnych (PTE), zazwyczaj
wykorzystuje si¢ wskazniki finansowe, stopy zwrotu, wskazniki efektywnosci inwe-
stycji czy w koncu warto$¢ portfela. W szczegdInosci interesuja nas zmiany warto$ci
jednostek obrachunkowych, i to w praktyce przyciaga najwigkszg uwagg analitykow.
W benchmarkingu pomigdzy poszczegdlnymi towarzystwami wykorzystuje si¢ naj-
czesciej metody czastkowe, brakuje za§ poréwnan wielowymiarowych, ktére obej-
mowalyby kilka czynnikéw jednoczesnie. Efektywno$¢ funkcjonowania towarzystw
emerytalnych mozna rozpatrywaé¢ w dwoch perspektywach: w perspektywie klienta i
perspektywie samego towarzystwa emerytalnego jako podmiotu gospodarczego
funkcjonujacego na rynku. Celem badan byta proba zastosowania analizy granicznej
do pomiaru efektywnosci funkcjonowania Powszechnych Towarzystw Emerytalnych.
Do pomiaru wykorzystano metode Data Envelopment Analysis (DEA). Analizg wy-
konano z perspektywy towarzystwa jako podmiotu gospodarczego. Metoda DEA na-
lezy do metod nieparametrycznych i shuzy do obliczania efektywnos$ci zastosowanych
naktadoéw oraz zasobow na zalozone efekty. Obliczona efektywnos¢ ma charakter
wzgledny — jest mierzona wzgledem innych obiektéw. Ponadto zostaty przeanalizo-
wane zmiany efektywnosci w czasie za pomoca indekséw Malmquista. Metoda DEA,
oprocz obliczenia efektywnosci, pozwala réwniez na zaprojektowanie optymalnej
kombinacji naktadéw na podstawie grupy benchmarkingowej wytonionej sposrod
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obiektéw uznanych za efektywne, jednak ze wzgledu na wymogi redakcyjne wyni-
kéw optymalizacji oraz analizy grup benchmarkingowych nie zamieszczono. W celu
uproszczenia pojec, ilekro¢ mowa jest o efektywnosci, autor ma na mysli efektyw-
no$¢ techniczna funkcjonowania danego towarzystwa.

2. Metodologia badan efektywnosci technicznej

Do pomiaru efektywnosci badanych obiektow wykorzystano metod¢ DEA, ktora
mozna zaliczy¢ do metod benchmarkingowych, a konkretnie do grupy nieparame-
trycznych analiz granicznych (rys. 1). Obiekty uznane za efektywne stanowia odnie-
sienie dla pozostatych, wskazujac na docelowy zakres (granicg) poprawy efektyw-
nosci obiektow nieefektywnych. Wartos¢ graniczna jest definiowana na podstawie
wynikoéw obiektow w analizowanej probcee, okreslonych przez relacje miedzy para-
metrami wejsciowymi i wyjsciowymi. Odlegto§¢ wynikéw od zatozonej granicy
maksymalnej efektywno$ci wyznacza miarg (nie)efektywnosci. Metody graniczne
moga by¢ podzielone na nieparametryczne i parametryczne.

Metody nieparametryczne nie narzucaja zadnej funkcjonalnej formy lub relacji
miedzy parametrami wejsciowymi i wyjsciowymi. Przykltadem uzycia tej metody jest
metoda DEA — Data Envelopment Analysis, w ktorej warto$ci wzorcowe sa wyznacza-
ne poprzez kombinacje ,,najlepszych” w danej probce badawczej. Metody parame-
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Rys. 1. Metody benchmarkingu

Zrodto: opracowano na podstawie: J. Nazarko, J. Chrabatowska, Benchmarking w ocenie efektywnosci
krajowych spotek dystrybucji energii elektrycznej, Prace Naukowe Akademii Ekonomiczne;j
we Wroctawiu nr 1076, Wroctaw 2005.
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tryczne wprowadzaja do oszacowania funkcji produkcji lub kosztow, funkcjonalng
postac wartosci granicznych. Wymagaja one doktadniejszej znajomosci produkcji, po-
noszonych kosztow oraz rozktadu btedow. Do tej grupy mozemy zaliczy¢ metody wy-
korzystujace metode najmniejszych kwadratéw (OLS — Ordinary Least Squares), sko-
rygowanych najmniejszych kwadratow (COLS — Corrected Ordinary Least Squares)
oraz stochastyczng analizg graniczna (SFA — Stochastic Frontier Analysis).

Metoda DEA wykorzystuje koncepcje pomiaru efektywnosci, ktdra przedstawili
T. Coelli, D.S. Prasada Rao i G.E. Battese®. Koncepcja ta zaktada, ze na catkowita
efektywnos¢ ekonomiczng wptywaja dwa sktadniki: efektywno$¢ techniczna i efek-
tywnos$¢ alokacyjna. Mozna wyznaczy¢ krzywa efektywnosci, poza ktéra znajda si¢
obiekty wykazujace si¢ pewnym stopniem nieefektywnosci i za pomoca tej krzywej
go obliczy¢. Ogdlnym zatozeniem tej metody jest to, ze efektywnos$¢ danego czynni-
ka produkcji jest ilorazem danego naktadu do zamierzonego efektu, a rozwijajac to do
sytuacji wielowymiarowej, mozna przyja¢, ze dysponujac S-efektami i m-naktadami
efektywnos$¢ przyjmuje postaé:

S
Zr:luryr _Wy Uy, AU
m - s
zizlvixi VX, + VX, otV X

m”m

gdzie: y_ — warto$¢ efektu, u_— waga efektu, x, — wartos¢ naktadu, v, — waga nakfadu.

Po sprowadzeniu naktadow i efektow do wielkos$ci syntetycznych istnieje moz-
liwos¢ obliczenia wspotczynnika efektywnosci przez rozwiazanie zadania progra-
mowania liniowego, gdzie obliczany wspdtczynnik ma posta¢ funkcji celu poddane;j
maksymalizacji. Funkcjg taka obliczana si¢ dla kazdego obiektu, natomiast zmien-
nymi optymalizowanymi sa wagi efektow i wagi naktadow?.

A. Charnes, W.W. Cooper, E. Rhodes przedstawili sposob rozwiazania tej funk-
¢ji za pomoca metody programowania liniowego®.

Do obliczen wykorzystano model CCR (Charnes-Cooper-Rhodes), zaktadajacy
state efekty skali, oraz model BCC (Banker-Charnes-Cooper), ktory zaktada zmien-
ne efekty skali, zmodyfikowany przez K. Tone do pomiaru efektywnosci w oparciu
o metode SBM (Slacks Based Measure)*.

Do pomiaru zmian efektywnosci w czasie wykorzystano indeks produktywnosci
Malmquista. Indeks ten byl wprowadzony przez Cavesa, Christiensena i Diewerta®.

1 T. Coelli, R. Prasada, G. Battese, An Introduction to Efficiency and Productivity Analysis, Klu-
wer Academic Publishers, Boston — Dordrecht — London 1988.

2 Rusielik R. Zmiany efektywnosci dziatalnosci rolniczej w wojewddztwach Polski po akcesji do
Unii Europejskiej, Zeszyty Naukowe SGGW w Warszawie nr 84, Warszawa 2010, s. 13-21.

3 A. Charnes, W. W. Cooper, E. Rhodes, Measuring the efficiency of decision making units, ,,Euro-
pean Journal of Operational Research”, vol. 2, issue 6, November 1978, s. 429-444.

* W. Cooper i in., Data Envelopment Analysis, Springer Science+Business Media, New York
2007, s. 87-130.

 D. Caves, L. Christensen, E. Diewert, The economic theory of index numbers and the measure-
ment of input, output, and productivity, ,,Econometrica” 1982, 50(6), s. 1393-1414.
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Wykorzystali oni ideg zaproponowana przez S. Malmquista®, ktora zaktadata wykorzy-
stanie funkcji odlegtosci do formutowania syntetycznego indeksu zmian wybranego
czynnika pomigdzy dwoma punktami w czasie. Prace Cavesa’ rozwingli Fare, Gras-
skopf i Lindgren®, formutujac model odpowiadajacy $redniej geometrycznej dwoch
sasiadujacych (w czasie) indeksow zaproponowanych przez Cavesa, jednoczesnie do-
konujac dekompozycji tego wskaznika na zmiany efektywnosci i zmiany technologicz-
ne. Mozna zastosowac podejscie zorientowane na naktady lub zorientowane na efekty.
W prezentowanych badaniach wykorzystano podejscie zorientowane na naktady.

Przyjmujac za x wektor naktadow, u jako wektor efektow 1 D jako odpowiednie
funkcje odlegtosci, model mozna przedstawié nastepujaco®:

D'(u',x'
tMHl(Ut,Xt,qu,XHl) — — ( Hlﬂ ,)+l .
D™ (u"™,x

Dt+1 (ut+1 xt+l) Dt+1 (ut xt) 12
Dt (ut+l’xt+l Dt (u’,x’) :| :
Obliczone wskazniki mozna dekomponowac na dwie cz¢sci: na czes¢ zwiazang
ze zmianami efektywnos$ci (EC), ktéra obrazuje nam zmiang potozenia (odleglosci)
danego obiektu wzgledem krzywej efektywnosci, oraz na czg$¢ zwiazana ze zmiana-
mi technologii (TC), ktora obrazuje zmiang miejsca potozenia krzywej efektywnosci
w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Dekompozycja ta przedstawia si¢ nastgpujaco:

Dt t t DH—I t+1 t+1 Dt+1 t t 12
t t+1 t t t+1 N (u ,)C) (u s X ) (u s X )
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W obliczeniach wykorzystano nast¢pujace zmienne (tys. zt):
Efekt:  y, —przychody wynikajace z zarzadzania OFE.
Naklady: x; — obowiazkowe obciazenia z tytutu zarzadzania OFE,

x, — koszty ustug akwizycyjnych,

x; — koszty marketingu i promocji,

X, — zuzycie materiatow i energii,

X; — amortyzacja,

X, — wynagrodzenia,

x, — ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia,
X, — ustugi obce,

X, — podatki i oplaty,

X,, — pozostale koszty rodzajowe.

& Malmquist S., Index numbers and indifference curves, ,,Trabajos de Estatistica” 1953, vol. 4, no. 1,
s. 209-242.

" D. Caves, L. Christensen, E. Diewert, wyd. cyt.

8 R. Fire, S. Grosskopf, B. Lindgren, Productivity changes in Swedish pharamacies 1980—1989:
A non-parametric Malmquist approach, ,,Journal of Productivity Analysis” 1992, 3(1-2), s. 85-101.

 R. Althin, wyd. cyt., s. 107-128.
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3. Material badawczy

Jako materiat badawczy przyjeto wyniki dziatalnosci powszechnych towarzystw
emerytalnych w latach 2006-2009. W zwiazku z tym, ze w analizowanym okresie
nastgpowaty zmiany wilascicielskie, w celu ujednolicenia nazewnictwa w badaniach
przyjeto nazwy i dane poszczegdlnych towarzystw zgodnie ze stanem na dzien
31.12.2009 r. Podstawowe statystyki opisowe wykorzystanych danych do modelu

zawarto w tabeli 1.

Tabela 1. Podstawowe statystyki opisowe danych powszechnych towarzystw emerytalnych

w latach 2006-20009 (tys. zt)

o o
.o g g <] 'g g - g % 'g g -
Wyszczegdlnienie .‘é’ S § 3 %\ 2 = § 3 %\ 2
S & 3 & 3

o o
Rok 2006 2007
Przychody wynikajace
z zarzadzania OFE , | 19705 | 371827 | 104851 | 116698 | 23261 | 419267 | 120619 | 134590
Obowiazkowe obcigzenia
z tytutu zarzadzania OFE X, | 4507 | 104182 | 27934 | 33857 | 4165 | 110969 | 29533 | 35605
Koszty ustug akwizycyjnych | X, 48 | 54020 | 18436 | 17345 89| 68721 | 21811 | 20899
Koszty marketingu i promocji | X, 103 8488 1662 2217 122 10474 2701 3447
Zuzycie materialow i energii X, 60 1231 493 373 55 1655 568 462
Amortyzacja X 68 1494 509 405 82 763 414 225
Wynagrodzenia X, 1922 | 14695 5911 3352 | 2049 | 15806 6473 3669
Ubezpieczenia spoteczne i inne
$wiadczenia X, 315 2557 1035 715 240 2988 1138 851
Uslugi obce X, 1042 7771 3318 1995 | 1016 7858 3256 2048
Podatki i optaty X, 0 483 142 143 0 669 151 190
Pozostate koszty rodzajowe X, 0 1652 442 522 13 1032 433 355
Rok 2008 2009
Przychody wynikajace
z zarzadzania OFE Y, | 28076 | 477175 | 135364 | 148725 | 27348 | 498551 | 145441 | 153072
Obowiazkowe obciazenia
z tytulu zarzadzania OFE X, 5443 | 110400 | 30540 | 35648 | 7164 | 118307 | 35199 | 39595
Koszty ustug akwizycyjnych X, 96 | 81889 | 26293 | 25756 60 | 98997 | 32244 | 31152
Koszty marketingu i promocji | X, 178 | 11367 3013 3794 88| 11058 2631 3572
Zuzycie materialow i energii X, 64 2171 637 585 58 1518 599 440
Amortyzacja X, 98 7546 1064 1907 90 | 16561 1671 4295
Wynagrodzenia X, 2199 | 16276 7143 3885 | 2959 | 15223 7236 3341
Ubezpieczenia spoleczne i inne
$wiadczenia X, 246 2918 1239 836 336 2539 1087 664
Ustugi obce X, 962 8049 4176 2381 | 1160 | 20665 5379 4899
Podatki i optaty X, 0 2235 272 578 0 1511 217 390
Pozostate koszty rodzajowe X, 22 2308 623 709 16 1104 412 364

Zrédto: raporty finansowe PTE .
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Wybér zmiennych do badania wynikat z przestanek merytorycznych majacych
na uwadze wyznaczony cel, jak rowniez dostgpnosci informacji.

4. Efektywnos¢ techniczna powszechnych towarzystw emerytalnych
i jej zmiany

W tabeli 2 znajduje si¢ zbiorcze zestawienie wspolczynnikow efektywnosci technicz-
nej 14 powszechnych towarzystw emerytalnych. Wyniki dotycza lat 2006-2009.

Tabela 2. Efektywnos¢ techniczna PTE w latach 2006-2009

o 2006 2007 2008 2009
Wyszczegdlnienie

CCR BCC CCR BCC CCR BCC CCR BCC
AEGON 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 93,7 97,0
Allianz 75,1 100,0 76,1 85,6 77,8 78,5 61,0 65,1
Amplico 100,0 | 100,0 | 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Aviva 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 100,0 100,0
AXA 82,7 89,7 81,2 100,0 72,6 76,2 82,2 89,5
Generali 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 78,1 100,0
ING 100,0 | 100,0 | 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Nordea 76,3 80,2 80,3 87,1 80,2 85,4 84,1 84,9
Pekao Pioneer 84,4 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
PKO BP BANKO. 79,1 79,2 85,6 95,1 87,6 92,3 100,0 100,0
Pocztylion-Arka 99,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
POLSAT 100,0 100,0 100,0 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 100,0
PZU 90,2 90,7 91,3 92,1 84,3 88,5 81,0 81,5
WARTA 80,9 100,0 87,9 100,0 69,5 100,0 83,2 100,0
Efektywne (szt.) 6 10 8 10 8 9 7 9
Srednia 90,5 95,7 93,0 97,1 90,9 94,3 90,2 94,1
Minimum 75,1 79,2 76,1 85,6 69,5 76,2 61,0 65,1
Odchylenie std. 10,3 7,6 9,0 5,2 11,8 8,7 12,1 10,5

Zrodto: badania wiasne.

Pogrubiona czcionka zostaty wyr6znione te PTE, ktore okazaly sig efektywne w
calym analizowanym okresie zaréwno przy zatozeniach modelu CCR, jak i BCC.
Byly to: Amplico, Aviva, ING i POLSAT. Pozostate PTE wykazaly si¢ zmiennym
stopniem efektywnosci w analizowanym okresie. Trzy z nich, tj. Generali, Pekao
Pionier i Pocztylion Arka, byly efektywne po przyjgciu zalozen BCC. Ksztaltowanie
si¢ wskaznikow efektywnosci PTE w poszczegdlnych latach przedstawiono graficz-
nie na rysunku 2.

W roku 2006 najmniejsza efektywnoscia przy zastosowaniu modelu CCR wyka-
zato si¢ PTE Allianz (wyniosta ona 75,1%). W przypadku modelu BCC najmniejsza
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Rys. 2. Efektywno$¢ techniczna PTE w latach 2006-2009 przy zastosowaniu modelu CCR i BCC

Zrodto: badania wiasne.

efektywnos$¢ miato PTE PKO BP Bankowy (79,2%). W roku 2007 najmniejsza efek-
tywnoscia zardwno przy zastosowaniu modelu CCR, jak i BCC wykazalo PTE Al-
lianz (odpowiednio 76,1% i 85,6%). W roku 2008 najmniejsza efektywnoscia przy
zastosowaniu modelu CCR wykazato si¢ PTE WARTA (69,5%). W przypadku mo-
delu BCC najmniejsza efektywno$¢ w tym roku miato PTE AXA (76,2%). W roku
2009 za najmniej efektywne PTE mozna uzna¢ ponownie PTE Allianz. W roku tym
efektywnos¢ przy zastosowaniu modelu CCR wyniosta 61%, a przy zastosowaniu
modelu BCC — 65,1%.

Sredni poziom efektywnosci w analizowanym okresie wahat si¢ od 90,2% do
97,1%. W przypadku modelu CCR s$rednia efektywno$¢ wahata si¢ nieznacznie po-
wyzej 90%, tylko w roku 2007 nieznacznie wzrosta do 93%. W przypadku modelu
BCC srednia efektywnos¢ wahata sig od 94,1% w roku 2009 do 97,1% w 2006.

W analizowanych latach odnotowano w zalezno$ci od zastosowanego modelu
od 6 do 10 PTE efektywnych. W roku 2006 przy zastosowaniu modelu CCR byto ich
6, a przy modelu BCC — 10. W kolejnych latach byto to odpowiednio: 8 i 10 w roku
2007, 819 w 2008 oraz 719 w 2009.
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Analizujac ksztaltowanie si¢ poziomu efektywnosci w zalezno$ci od wielkosci
przychodow wynikajacych z zarzadzania OFE, mozna stwierdzi¢, ze PTE znajduja-
ce sig w czotdwce (przychody ponad 100 mln zt), tj. w kolejnosci ING, Aviva, PZU
i Amplico wykazujq si¢ pelna efektywnoscia z wyjatkiem PTE PZU, ktore nie byto
efektywne przez caty analizowany okres zaré6wno przy zastosowaniu modelu CCR,
jak 1 BCC. PTE o najmniejszych przychodach to: Allianz, Pekao Pioneer, WARTA i
POLSAT. Wsrdd nich najmniejsza efektywnoscia wykazuje si¢ PTE Allianz. PTE
WARTA jest efektywne tylko przy zatozeniach modelu BCC. Na uwagg zastuguja
PTE Pekao Pioneer i POLSAT. Sa one efektywne przez caly analizowany okres.
Analiza wykazuje, ze zarowno te najwigksze, jak i te najmniejsze towarzystwa moga
dziata¢ efektywnie.

Obliczone wskazniki efektywnosci technicznej dla lat 2006-2009 zostaly wyko-
rzystane do obliczenia indeksow produktywnosci Malmquista (TFP) i okreslenia
zmian efektywno$ci w czasie. Indeks rowny 1 wskazuje na brak zmian, natomiast
mniejszy lub wigkszy — na zmiany. Nastgpnie zostata dokonana dekompozycja in-
deksoéw na czg$¢ zwigzang ze zmianami efektywnos$ci (EC) 1 na czg¢§¢ zwiazana ze
zmianami technologii (TC). Wyniki pomiaru, obejmujace pelny okres badawczy,
zamieszczono w tabeli 3.

Tabela 3. Indeksy produktywnos$ci TFP oraz ich dekompozycja na EC i TC powszechnych towarzystw
emerytalnych w latach 2006-2009

L 2006/2007 2007/2008 2008/2009
TFP | EC | TC | TFP | EC | TC | TFP | EC | TC

AEGON 0,958 | 1,000 | 0,958 | 1,036 | 1,000 | 1,036 | 0,853 | 0,970 | 0,879
Allianz 0,837 | 0,856 | 0,978 | 0,787 | 0,916 | 0,859 | 0,855 | 0,830 | 1,030
Amplico 1,655 | 1,000 | 1,655 | 1,045 | 1,000 | 1,045 | 0,985 | 1,000 | 0,985
Aviva 0,774 | 1,000 | 0,774 | 0,948 | 1,000 | 0,948 | 1,066 | 1,000 | 1,066
AXA 1,438 | 1,115 | 1,289 | 0,638 | 0,762 | 0,837 | 1,117 | 1,174 | 0,951
Generali 1,592 | 1,000 | 1,592 | 0,307 | 1,000 | 0,307 | 0,848 | 1,000 | 0,848
ING 0,040 | 1,000 | 0,040 | 0,468 | 1,000 | 0,468 | 0,504 | 1,000 | 0,504
Nordea 1,123 | 1,086 | 1,034 | 1,241 | 0,981 | 1,265 | 0,902 | 0,994 | 0,907
Pekao Pioneer 1,123 | 1,000 | 1,123 | 0,997 | 1,000 | 0,997 | 0,940 | 1,000 | 0,940
PKO BP

BANKOWY 1,206 | 1,201 | 1,004 | 1,146 | 0,970 | 1,181 | 1,023 | 1,084 | 0,944
Pocztylion-Arka 1,229 | 1,000 | 1,229 | 0,796 | 1,000 | 0,796 | 1,076 | 1,000 | 1,076
POLSAT 1,321 | 1,000 | 1,321 | 1,724 | 1,000 | 1,724 | 1,222 | 1,000 | 1,222
PZU 1,101 | 1,015 | 1,084 | 1,053 | 0,961 | 1,096 | 0,904 | 0,921 | 0,981
WARTA 1,019 | 1,000 | 1,019 | 0,701 | 1,000 | 0,701 | 1,431 | 1,000 | 1,431
Minimum 0,040 | 0,856 | 0,040 | 0,307 | 0,762 | 0,307 | 0,504 | 0,830 | 0,504
Maksimum 1,655 | 1,201 | 1,655 | 1,724 | 1,000 | 1,724 | 1,431 | 1,174 | 1,431
Srednia geom. 0,908 | 1,017 | 0,893 | 0,852 | 0,968 | 0,880 | 0,957 | 0,995 | 0,961

Zrodto: badania wiasne.
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W okresie 2006/2007 indeks produktywnosci miat warto$¢ ponizej 1 w przypad-
ku 4 PTE, AEGON, Allianz, Avila i ING. Oznacza to, ze towarzystwa te zmniejszy-
ly swoja produktywnos¢. W przypadku PTE ING warto$¢ tego indeksu wyniosta
zaledwie 0,040. Mozna jednak zauwazy¢, ze zmiana ta nie byta spowodowana zmia-
nami efektywnosci (EC), lecz zmianami technologii (TC). Najwigksze dodatnie
zmiany analizowanego wskaznika wykazano w nastepujacych PTE: Amplico (1,655),
Generali (1,592) i AXA (1,438). Srednia geometryczna dla catej zbiorowos$ci wynio-
sta 0,908. Dziewig¢ towarzystw nie wykazato zmian w poziomie efektywnoSci:
AEGON, Amplico, Aviva, Generali, ING, Pekao Pioneer, Pocztylion Arka, POLSAT
i WARTA. Z kolei najwigksza zmiang dodatnia tego wskaznika zanotowato PKO BP
BANKOWY —1i wyniost on 1,201.

W okresie 2007/2008 produktywnos$¢ zmniejszyto osiem PTE, natomiast zwigk-
szyto sze$¢. Najmniejszy indeks TFP miato Generali i wyniost on 0,307. Pozostate
PTE, ktére zmniejszyty produktywnosc, to Allianz, Aviva, AXA, ING, Pekao Pione-
er, Pocztylion Arka, i WARTA. Maksymalny poziom wskaznika TFP wyniost 1,724
i zostat odnotowany w PTE POLSAT. Srednia geometryczna dla badanej zbiorowo-
$ci wyniosta 0,852, co oznacza spadek w poréwnaniu z poprzednim okresem. Po-
dobnie jak w poprzednim okresie dziewie¢ towarzystw nie wykazato zmian poziomu
efektywnosci 1 byly to te same towarzystwa. Nie odnotowano natomiast ani jednego
towarzystwa, ktore miatoby wskaznik EC powyzej 1.

Tabela 4. Indeksy produktywnosci TFP za okres 2006-2009
oraz ich dekompozycja na EC i TC powszechnych towarzystw emerytalnych

PTE TFP* EC TC
AEGON 0,946 0,990 0,956
Allianz 0,826 0,867 0,953
Amplico 1,194 1,000 1,194
Aviva 0,921 1,000 0,921
AXA 1,008 0,999 1,008
Generali 0,746 1,000 0,746
ING 0,212 1,000 0,212
Nordea 1,079 1,019 1,059
Pekao Pioneer 1,017 1,000 1,017
PKO BP BANKOWY 1,122 1,081 1,038
Pocztylion-Arka 1,017 1,000 1,017
POLSAT 1,407 1,000 1,407
PZU 1,016 0,965 1,052
WARTA 1,007 1,000 1,007

* TFP — $rednia geometryczna indeksu produktywnosci catkowitej w okre-
sie 2006/07-2008/09, EC — $rednia geometryczna zmian efektywnosci tech-
nicznej w okresie 2006/07-2008/09, TC — $rednia geometryczna indeksu zmian
technologii w okresie 2006/07-2008/09.

Zrodto: badania wiasne.
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W okresie 2008/2009 zmniejszenie produktywnosci odnotowano — podobnie jak
w roku poprzednim — w o§miu PTE, natomiast zwigkszenie w pozostatych szesciu.
Najmniejszy indeks TFP miato PTE ING i wynidst on 0,504. Pozostate PTE, ktore
zmniejszyly produktywnos$¢, to AEGON, Allianz, Amplico, Generali, Nordea, Pekao
Pioneer i PZU. Maksymalny poziom wskaznika TFP wyniost 1,431 i zostat odnoto-
wany w PTE WARTA. Srednia geometryczna dla badanej zbiorowosci wyniosta
0,957, co oznacza wzrost w poréwnaniu z poprzednim okresem. W poréwnaniu z
poprzednim okresem te same towarzystwa, oprocz PTE AEGON, nie wykazaty
zmian w poziomie efektywno$ci. PTE AXA i PTE PKO BP BANKOWY odnotowa-
ty wzrost tego wskaznika i wynosit on odpowiednio 1,174 i 1,084.

W dalszej kolejnosci przeanalizowano rowniez zmiany wskaznika TFP w czasie
catego okresu, tj. migdzy rokiem 2006 a 2009. Wyniki tej analizy zebrano w tabeli 4,
natomiast graficznie przedstawione je na rysunku 3.
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Rys. 3. Indeksy produktywnosci TFP powszechnych towarzystw emerytalnych za okres 2006-2009
oraz ich dekompozycja na EC i TC

Zrodto: badania wiasne.
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Najwigkszy wzrost produktywnosci w calym analizowanym okresie odnotowa-
no w PTE POLSAT i wyniosta ona 1,407. Sposrod 14 PTE tylko pig¢ miato wskaz-
nik TFP ponizej 1, co $wiadczy o zmniejszeniu produktywnosci w badanym okresie.
Byty to: AEGON (0,946), Allianz (0,826), Aviva (0,921), Generali (0,746) i ING
(0,212). W przypadku o$miu towarzystw zmiany produktywnosci catkowitej nie wy-
nikaly ze zmian efektywnosci EC, lecz ze zmian technologicznych TC. Sredni po-
ziom wskaznika TFP catej zbiorowosci wynidst w analizowanym okresie 0,966.
Dwa towarzystwa, tj. Nordea (1,019) i PKO BP BANKOWY (1,081), nieznacznie
zwigkszyly w analizowanym okresie efektywnos¢, natomiast cztery, AEGON
(0,990), Allianz (0,867), AXA (0,999) i PZU (0,965), zmniejszyty ja. Najwigkszy
spadek efektywnosci zanotowano w PTE Allianz. Sredni poziom wskaznika EC w
analizowanym okresie wyniost 0,944. Dodatnie zmiany w technologii odnotowano
w dziewigciu PTE. Najwicgksze dodatnie zmiany wskaznika zmian technologii TC w
analizowanym okresie wyniosty 1,407 i zostaty odnotowane w PTE POLSAT. Sred-
ni poziom wskaznika TC w analizowanym okresie wyniost 0,971.

5. Podsumowanie

Celem badan byta proba wykorzystania metody Data Envelopment Analysis (DEA)
do pomiaru efektywnosci z perspektywy towarzystwa jako podmiotu gospodarczego.
Zastosowanie metody DEA pozwolito na wylonienie efektywnych PTE i obliczenie
stopnia nieefektywnosci tych pozostatych, co dato jednoczesnie skalg mozliwosci po-
prawy efektywnosci. Badania wykazaly, ze nie wszystkie PTE dzialaja w sposob
efektywny w rozumieniu zalozen metody DEA. Wylonienie efektywnych towarzystw
daje mozliwo$¢ dokonywania porownan benchmarkingowych, co z kolei umozliwia
PTE poprawe wilasnych procesow. Wyniki otrzymane dzigki zastosowaniu metody
DEA pozwalaja stwierdzi¢, ze metoda ta moze by¢ przydatnym narzedziem do po-
rownywania efektywnosci. Badania przeprowadzone z perspektywy samych towa-
rzystw jako podmiotoéw gospodarczych nalezy uzupetnic o badania efektywnosci ob-
liczanych z perspektywy inwestorow. Bedzie to wymagato zmiany zestawu zmiennych,
ale da bardziej pelny obraz efektywnosci poszczegdlnych PTE.

Obliczone indeksy TFP Malmquista pozwolity na zaobserwowanie zmian pro-
duktywnos$ci w czasie, a ich dekompozycja pozwolita na okreslenie charakteru tych
zmian, tj. czy wywotane one byly zmianami efektywnosci, czy zmianami technolo-
gii. Przeprowadzone badania wykazaly, ze w analizowanym okresie produktywnos¢
PTE dziatajacych w Polsce spadta i ze bylo to gléwnie spowodowane zmianami
technologii.
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TECHNICAL EFFICIENCY OF OPERATION
OF UNIVERSAL PENSION FUND SOCIETIES AND ITS CHANGES
— AN EXAMPLE OF FRONTIER ANALYSIS APPLICATION

Summary: This article contains a comparative study of technical efficiency of Universal
Pension Fund Societies. The aim of this study is to use the method of Data Envelopment
Analysis (DEA) to measure performance from the perspective of society as an economic
entity. In addition, changes in performance have been tested over time with the aid of
Malmquist productivity index.
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