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Poziom zréznicowania europejskich
koncernow elektroenergetycznych
na podstawie wybranych wskaznikow
ekonomicznych

Wstep

Analiza dyskryminacyjna jest metodg statystyczng, stuzacg do badan nad
réznicowaniem grup ze wzgledu na srednig pewnej zmiennej, a nastepnie
wykorzystanie tej zmiennej do przewidywania przynaleznosci do grupy (Sta-
nisz 2007, s 51). Wykorzystywana jest do analiz zmiennych iloSciowych i na
podstawie danego zbioru zmiennych okre$la, czy wystepuja zmienne wyrdz-
niajgce grupy oraz jak silny wptyw maja na dyskryminowanie grup. Celem
przeprowadzenia analizy dyskryminacyjnej byto okreslenie, czy wystepuje
istotne zréznicowanie koncernéw energetycznych pod katem uwarunkowan
ekonomicznych, a jesli tak, to jak ksztattuje sie zr6znicowanie koncernéw,
jakie czynniki mikro i makroekonomiczne wyrdzniaja poszczegolne koncerny
i w jakim stopniu kazda ze zmiennych wplywa na ten podziat. Zestawienie
materiatu statystycznego oparte zostato na Zrédtach wtérnych: bilansach
i rachunkach zyskéw i strat za lata 1998-2011 wybranych europejskich kon-
cerndéw energetycznych:

[ przedsiebiorstwa elektroenergetyczne w Polsce (wytwarzajace, dys-
trybuujace i sprzedajace energie elektryczng tgcznie),

EdF - Francja,

RWE oraz E.ON - Niemcy,
ENEL - Wtochy,
Iberdrola - Hiszpania,
Vattenfall - Szwecja.

Analiza mikroekonomiczna uzupetniona zostata badaniem czynnikéw
gospodarczych zachodzacych w Srodowisku zewnetrznym jednostki - zjawisk
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i proceséw wystepujacych w gospodarce oraz poziomu wptywu koniunktury
gospodarczej na funkcjonowanie przedsiebiorstw. Macierz obserwacji materia-
tu statystycznego uzupeiniona zostata danymi makroekonomicznymi panstw,
w ktdrych znajduja sie siedziby spotek dominujgcych badanych koncernow.
Podstawowy zbi6r zmiennych zostat skorygowany o zmienne, ktére stanowity
podstawe do wyliczania, badz byty elementem innych zmiennych oraz odrzu-
cono zmienne, ktérych wzajemne skorelowanie pomiedzy nimi ksztattowato
sie na wysokim poziomie, tzn. gdy wspo6tczynnik korelacji Pearsona osiggnat
warto$ci spoza przedziatu (-0,5;0,5) (Stanisz 2007, s. 293).W efekcie okres$lony
zostal ostateczny zbiér zmiennych statystycznych, stanowiacy podstawe do
przeprowadzenia analizy dyskryminacyjne;.

Zatozenia analizy dyskryminacyjnej i narzedzia jej weryfikagji

Analiza zmiennych dyskryminacyjnych i weryfikacja zatozen stanowi pod-
stawe do okreslenia zasadno$ci wykorzystania analizy dyskryminacyjnej do
badania grup statystycznych. Podstawowe zatozenia analizy dyskryminacyjnej
dotycza (Stanisz 2007, s 108-109):

4 Wielowymiarowej normalnosci - zaktada sie, ze poszczegdlne zmien-
ne w grupach spetniaja zatozenia o normalnosci rozktadéw kazdej
zmienne;j.

4 Jednorodno$ci wariancji/kowariancji - z zatozenia, macierze wariancji/
kowariancji zmiennych powinny by¢ jednorodne (homogeniczne) we
wszystkich grupach.

[ Korelacji miedzy $rednimi i wariancjami - za nieprawidtowe uznawane
jest wystepowanie korelacji $rednich zmiennych z wariancjami, badz
odchyleniami standardowymi. Efektem tego jest to, Ze istnieje mozli-
wo$¢ wystapienia btednego obrazu istotnosci statystycznej, tzn. dla
relatywnie wiekszych $rednich, przy duzych wariancjach, podstawa
testow istotnos$ci bylyby relatywnie mniejsze wariancje taczne.

(d Braku wspoétliniowosci - oznacza, ze miedzy zmiennymi dyskrymi-
nacyjnymi nie powinna wystepowac¢ wspoétzaleznos¢. Zastosowanie
operacji odwracania macierzy wariancji/kowariancji w procesie usta-
lania funkcji dyskryminacyjnych pozwala na okre$lenie, czy wystepuje
wysoki stopien skorelowanie zmiennej z innymi, badz tez na zbadanie,
czy zmienna jest funkcja innych zmiennych niezaleznych.

(4 Rozmiaru préby - zasadne jest, aby liczebno$¢ grupy wynosita od 4 do
5 krotnosci przypadkoéw wiecej od liczby zmiennych dyskryminujacych.
Oznacza to, ze przyktadowo dla 4 zmiennych w kazdej grupie powinno
znajdowac sie co najmniej 20 przypadkow.

(4 Wartosci odstajacych - zalecane jest, aby, zgodnie z zatozeniami
o jednorodno$ci wariancji/kowariancji oraz braku korelacji miedzy
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$rednimi i wariancjami, warto$ci odstajace zostaty usuniete ze zbioru
zmiennych.

Do weryfikacji zatozen wykorzystywane s3 nastepujace narzedzia i testy
statystyczne (Stanisz 2007, s 109-110):

a

4
4
a

Histogramy rozktadéw licznosci, ktére obrazujg, czy zmienne maja
rozktad normalny.

Wykresy normalno$ci skategoryzowane wzgledem grup. Pozwalajg na
sprawdzenie, czy dana zmienna ma rozktad normalny w obrebie grup.
Testy Sharpio-Wilka, Kotomogorowa-Smirnowa oraz Lillieforsa dla
oceny normalnosci rozktadu.

Macierze wariancji wewnatrzgrupowych i macierze korelacji oraz test
M Boxa do zbadania zgodnosci z zatozeniem jednorodnosci wariancji/
kowariancji.

Badania wartoSci Tolerancji. Gdy warto$¢ tolerancji zmiennej zbliza
sie do 0, oznacza to, ze zmienna jest prawie catkowicie redundantna
i istnieje mozliwo$¢ ztego uwarunkowania macierzy.

Badania statystyk opisowych: Srednie i odchylenia standardowe lub
wariancje oraz kreslenie ich na wykresie rozrzutu. Pozwoli to na zwe-
ryfikowanie korelacji miedzy $rednimi i wariancjami.

Dane zmienne niezalezne powinny speinia¢ warunki podstawowych
zatozen analizy dyskryminacyjnej. Przed wyznaczaniem funkcji dyskrymi-
nacyjnych i klasyfikacyjnych dane zbioru nalezy podda¢ analizie zmiennych
dyskryminacyjnych. Do weryfikacji wyzej wymienionych zatozen zastosowano
narzedzia, ktére pozwalaja na okres§lanie zmiennych o najwiekszym udziale
przy rozdzielaniu grup, przy jak najmniejszych btedach klasyfikacji.

Pierwszym etapem przeprowadzenia analizy dyskryminacyjnej jest wybor
zmiennej grupujacej, identyfikujacej populacje oraz zmiennych niezaleznych
dyskryminujacych grupy. Wyboru zmiennych do modelu dyskryminacyjnego
mozna dokona¢ stosujac analize (Stanisz 2007, s 32, 86, 214):

a

a

a

a

Wartosci statystyki lambda Wilksa - okresla udziat wariancji wewnatrz-
grupowej w catkowitej wariancji. Im mniejsza warto$¢ tym silniejsze
zréznicowanie miedzy klasami

Czastkowej lambdy Wilksa, ktora okresla wktad okreslonej zmiennej
do dyskryminacji grup. Im mniejsza warto$¢ danej zmiennej w tej ko-
lumnie, tym silniejsza jej moc dyskryminacyjna.

Wartosci statystyki F wprowadzenia i poziomu p. Wartos¢ F to prze-
ksztatcona na standaryzowang lambda Wilksa. Na jej podstawie obli-
czona warto$¢ p nie powinna, zgodnie z przyjetym progiem istotnosci,
przekroczy¢ wartosci 0,05. Jest to najmniejszy poziom istotnosci, przy
ktérym obliczona warto$¢ statystyki prowadzi do odrzucenia hipotezy
zZerowej.

Wielkos$ci R-kwadrat. R* jest warto$cig kwadratow kolejnych korelacji
kanonicznych. Warto$ci 1 minus R* to estymatory wariancji niewy-
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jasnionej przez kolejne zmienne kanoniczne. Nazwane jako wartosci
wlasne, stosowane sg do obliczeri zmiennych kanonicznych i korelacji
kanoniczne;.

(1 Poziomu tolerancji, ktéra okresla poziom nadmiarowosci (redundan-
cji) zmiennych w modelu. Tolerancja oznaczona jest jako 1 minus R?
danej zmiennej z ogétem zmiennych. Im wyzszy jej poziom, tym wktad
zmiennej jest bardziej istotny w modelu.

Jednym z gtéwnych celé6w analizy dyskryminacyjnej jest przewidywanie
klasyfikacji przypadkéw. Zastosowanie funkcji dyskryminacyjnych pozwala
na poréwnanie pozycji przypadku do kazdej centroidy i okreslenie najbliz-
szej potozonego. Funkcje te stosowane sg do okre$lenia, do ktorej grupy
najprawdopodobniej nalezy dany przypadek. Przypadek klasyfikowany jest
do grupy, dla ktorej wartos¢ wspotczynnika funkcji dyskryminacyjnej K jest
najwieksza. Podstawiajac do wzoru warto$ci parametré6w mozna okresli¢
grupe, do ktérej nalezy dany przypadek. Prawdopodobienistwo a priori okre-
$la prawdopodobienistwo przynaleznosci danego przypadku do okreslonej
grupy, bez uwzgledniania warto$ci zmiennych dyskryminacyjnych. Okreslajac
prawdopodobienstwo a posteriori, nalezy uwzgledni¢ warto$ci zmiennych
dyskryminacyjnych. Jest to prawdopodobienstwo warunkowe, ustalajace
prawdopodobienstwo przynalezno$ci danego przypadku do okreslonej
grupy, z uwzglednieniem wiedzy o zmiennych dyskryminacyjnych (Stanisz
2007, s 64-66).

Analiza dyskryminacyjna w swietle przyjetych do badan
podstawowych wskaznikow ekonomicznych

Analiza dyskryminacyjna europejskich koncernéw energetycznych zostata
przeprowadzona w programie STATISTICA w trzech modelach wyjas$niajacych
wplyw parametréw na dyskryminacje koncernéw, osobno mikro i makro-
ekonomicznych, a ostatecznie zmiennych niezaleznych tacznie. Do badan
wykorzystanych zostato 14 zmiennych - 8 mikro i 6 makroekonomicznych.
Lista tych potencjalnych zmiennych dla kazdego koncernu (tabela 1) stata sie
ostatecznym zbiorem zmiennych statystycznych, stanowigcym podstawe do
przeprowadzenia analizy dyskryminacyjnej. Pierwszy etap, to wyréznienie grup
na podstawie zmiennej grupujacej - Koncern oraz zmiennych niezaleznych
o charakterze ciggtym -wskazniki ekonomiczno-finansowe (dalej nazwane
mikroekonomiczne). W drugim i trzecim modelu zmienna grupujaca pozosta-
ta bez zmian, natomiast zmienne niezalezne okreslono kolejno - wskazniki
makroekonomiczne panstw, w ktérych mieszcza sie spétki dominujace euro-
pejskich koncernéw energetycznych (makroekonomiczne) oraz - dane mikro
i makroekonomiczne (ekonomiczne).
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Tabela 1. Wybér cech diagnostycznych uwzglednionych w badaniach

Wskazniki ekonomiczno-finansowe wybranych koncernéw:

= Tempo zmian rzeczowych aktywéw trwatych, = Wskaznik efektywnosci,
= Tempo zmian wyniku finansowego netto, = Wskaznik pozycji kredytowej,
= Przychody na 1 zatrudnionego, = ROA,
= Dhugookresowy majatek do dtugookresowego = ROE,
kapitatu,
Wskazniki makroekonomicznego otoczenia badanych firm:
= Tempo zmian realnego PKB, = Dtug publiczny w % PKB,
= Popyt krajowy w % PKB, = Tempo zmian wynagrodzen,
= Deficyt budzetowy w % PKB, = Zuzycie energii elektrycznej
w TWh.

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie: M. Ulatowska, Ekonomiczne determinanty po-
lityki elektroenergetycznej w Polsce i innych krajach UE, rozprawa doktorska napisana pod
kierunkiem prof. dr hab. Andrzeja Czyzewskiego, prof. zw. UEP, Poznan 2012,, H. Mikotajuk,
J. Smardz (pod kier), Sytuacja finansowa przedsiebiorstw elektroenergetyki 1998-2011, ARE,
Warszawa 1999-2012, http://epp.eurostat.ec.europa.eu

Przed przystapieniem do przeprowadzenia analizy dyskryminacyjnej
sprawdzono jeszcze warunki jej stosowania. Okazato sie, Ze dla kazdej z obu
rodzajow zmiennych (tj. mikro- i makroekonomicznych) zostato speinione
zalozenie o normalnosci rozktadéw i jednorodnosci wariancji. To pierwsze
zostato pozytywnie zweryfikowane na podstawie testu Shapiro-Wilka, za$
jednorodno$¢ wariancji potwierdzit test Levene’a. Kolejne zatozenie o licz-
bie obserwacji wewnatrz grup, ktére musi kilkakrotnie przekracza¢ liczba
zmiennych wykorzystanych w analizie dyskryminacyjnej tez zostato spet-
nione, bowiem zostaly dwie cechy istotne i w kazdym koncernie powyzej
10 przypadkéw. Poniewaz, zgodnie z procedura badawcza, w poczatkowym
modelu znalazly sie tylko zmienne ze soba niepowigzane, zatozenie o braku
wspotliniowosci zmiennych istotnie dyskryminacyjnych badane koncerny
tez zostato spetnione. Ponadto w analizie nie wystapily wartosci odstajace,
znacznie réznigce sie od pozostatych, co rowniez dato podstawe stusznosci
zastosowania analizy dyskryminacji.

Badanie dyskryminacji modelu mikroekonomicznego rozpoczeto od wy-
znaczenia istotnych zmiennych dyskryminacyjnych. Wykorzystujac do obliczen
wskazniki ekonomiczno-finansowe siedmiu europejskich koncernéw, otrzyma-
no statystyki wybranych zmiennych, waznych dla dyskryminacji koncernéw
energetycznych. W tabeli 1 przedstawiono istotne zmienne dyskryminacyjne,
umozliwiajgce rozdziat koncernéw. Im mniejsza wartos¢ czastkowej lambdy
Wilksa, tym wiekszy wptyw zmiennej na dyskryminacje koncernéw. Dla
wskaznikéw przychody na 1 zatrudnionego i dtugookresowy majatek do dtu-
gookresowego kapitatu sg one najnizsze, a tym samym swiadcza o najwiekszej
istotnos$ci tych zmiennych w dyskryminacji modelu mikroekonomicznego.
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Wskazniki - efektywnosci oraz pozycji kredytowej stanowia mniejszy wktad,
ale rowniez wazny. Standardowa warto$¢ Lambdy Wilksa (F) i poziom p
potwierdzajg istotny udziat wymienionych zmiennych w réznicowaniu kon-
cerndw. Dla zbadania istotnosci funkcji dyskryminacyjnych przeprowadzone
zostaty testy chi-kwadrat kolejnych pierwiastkdw. Im wyzsza jej warto$¢, ktora
jest statystyka standaryzowang lambdy Wilksa, tym wieksza istotno$¢ funkc;ji
dyskryminacyjnych. Wartos$¢ p w przyblizeniu réwna zero oznacza, Ze przynaj-
mniej jedna funkcja bedzie istotna. Wysoka kanoniczna korelacja R wskazuje na
silne powigzanie trzech pierwszych funkcji dyskryminacyjnych z koncernami,
a wszystkie cztery funkcje wyjasnig dyskryminacje az w 92%. Poréwnanie
warto$ci testow chi-kwadrat pozwala ponadto stwierdzi¢, Ze najbardziej istotne
w dyskryminacji koncernéw beda dwie pierwsze funkcje. Pierwsza funkcja,
wyznaczona gtéwnie przez zmienng - przychody na 1 zatrudnionego,wyjasnia
dyskryminacje koncernéw w 64%, natomiast druga funkcja,wyznaczona przez
wskaznik - dtugookresowy majatek do dtugookresowego kapitatu,odpowiada
tylko za 21% wyjasnienia catej mocy dyskryminacji. Oznacza to, ze pierwsza
funkcja jest dominujaca w rozdziale koncernéw.

Wykorzystujac liste potencjalnych zmiennych do obliczeri modelu makro-
ekonomicznego, dokonano wyznaczenia istotnych zmiennych do dyskryminacji
siedmiu europejskich koncernéw. Podstawowy zbiér obejmowat sze$¢ wskaz-
nikéw makroekonomicznych panstw spétek dominujacych, przedstawionych
w tabeli 1.Ze wzgledu na to, ze RWE i E.ON s3g koncernami niemieckimi, wskaz-
niki makroekonomiczne tego panstwa zostaty uwzglednione w zbiorze staty-
stycznym tylko raz. Po dokonaniu obliczen otrzymano statystyki wybranych
zmiennych, waznych dla dyskryminacji koncernéw energetycznych. Zuzycie
energii elektrycznej w TWh i dtug publiczny w % PKB maja najwiekszy wktad
w dyskryminacji modelu makroekonomicznego, a trzeci wskaznik - popyt
krajowy w % PKB jest rowniez bardzo istotny w réznicowaniu koncernow.
Do interpretacji wykorzystane zostaty wspotczynniki standaryzowane, ktére
wyjasniaja jak silnie dana zmienna wptywa na zréznicowanie grup i jak duze
znaczenie maja funkcje w dyskryminacji grup. Wykazano, Ze pierwsza funkcja
wyjasnita dyskryminacje koncernéw w az w 81%, natomiast druga funkcja
odpowiada juz tylko za 13% wyjasnienia catej mocy dyskryminacji. Pierwsza
funkcja wyznaczona jest gtéwnie przez zmienng - zuzycie energii elektrycznej
w TWh, natomiast druga funkcja przez wskaznik - dtug publiczny w % PKB.

Do przeprowadzenia analizy dyskryminacyjnej modelu ekonomicznego
wykorzystano osiem wskaznikéw ekonomiczno-finansowych badanych koncer-
néw oraz sze$¢ wskaznikow makroekonomicznych panstw, w ktoérych spoétki
dominujace posiadaja swoje siedziby. Badanie rozpoczeto od wyznaczenia
istotnych zmiennych dyskryminacyjnych. Z czternastu wskaznikow, ktére
stanowily podstawowy zbiér zmiennych, do rozpoczecia badania otrzymano
pie¢ zmiennych, waznych dla dyskryminacji koncernéw energetycznych. Do
interpretacji wykorzystane zostaty wspoétczynniki standaryzowane. Wyja-
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$niajg one, jak silnie dana zmienna wptywa na zréznicowanie grup i jak duze
znaczenie maja funkcje w dyskryminacji grup. Pierwsza funkcja wyjasnia
dyskryminacje koncernéw w 87%, natomiast druga funkcja odpowiada tylko
za 7% wyjasnienia catej mocy dyskryminacji. Oznacza to, ze pierwsza funk-
cja jest dominujaca w rozdziale koncernéw. Pierwsza funkcja, jak wynika ze
standaryzowanych wspoétczynnikéw funkceji dyskryminacyjnych, wyznaczona
jest gtéwnie przez zmienng - zuzycie energii elektrycznej w TWh, natomiast
druga funkcja przez wskaznik - dtug publiczny w % PKB.

Interpretacja wynikow badan

Wykres rozrzutu wartosci kanonicznych obrazuje udziat kazdej funkc;ji
dyskryminacyjnej w réznicowaniu grup (Stanisz 2007, s. 74). Graficzny obraz
wynikéw przedstawiony zostat na rys. 1. Pierwsza i druga zmienna kanonicz-
na pozwala na okre$lenie potozenia na wykresie poszczegélnych koncernow.
Pierwsza funkcja wyznacza miejsce koncernu na wykresie wzgledem osi 0X,
natomiast druga wzgledem osi OY. Koncern EdF usytuowany zostat blizej osi

Rys. 1. Wykres rozrzutu wartosci kanonicznych koncernéw dla modelu mikroekonomicznego
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych z tabeli 1.
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OY i najdalej od osi OX i jest najbardziej wyrdzniony sposréd pozostatych.
Podobny poziom dyskryminacji zanotowano dla polskich spétek elektroener-
getycznych oraz RWE i Iberdrola. Rozréznienie pozostatych koncernéw juz nie
byto tak wyrazne. Na wykresie warto$ci kanoniczne Vattenfall i E.ON mieszajg
sie z warto$ciami EdF i ENEL, a ostatecznie rozrzut wartosci funkcji dla E.ON,
Vattenfall, ENEL $wiadczy o niskiej dyskryminacji koncernéw. W tabeli 2
przedstawiono podsumowanie wynikéw Kklasyfikacji wszystkich koncernéw
ze wszystkich badanych lat, sklasyfikowana zostata EAF - w 93%, a wiec w 14
na 14 przypadkéw przeprowadzona analiza dyskryminacji jednoznacznie
potwierdza, ze rzeczywiste wyniki finansowe sg typowedla tego koncernu.

Drugim najlepiej sklasyfikowanym koncernem sg polskie przeds.elektroen.
(86%), a nastepnie RWE i Iberdrola (po 71%). Pozostate koncerny rozréznione
zostaly w granicach od 64% (ENEL) do 21% (E.ON). Dyskryminacja koncer-
néw przedstawiona na wykresie rozrzutu wartosci kanonicznych (rys. 1)
potwierdza wyniki klasyfikacji. Zdecydowanie rozdzielone sa dwa koncerny:
EdF i polskie spoéiki elektroenergetyczne. Pozostate koncerny wzajemnie na
siebie zachodza, nie tworzac odrebnych dla siebie obszaréw na wykresie.
Sredni stopien klasyfikacji wszystkich koncernéw réwna sie 65%, jednakze
na tg warto$¢ wptyw miaty zaréwno trzy koncerny o wyraznej dyskryminacji,
jak i pozostate o gorszym stopniu rozréznienia.

Tabela 2. Stopnie poprawnej klasyfikacji koncernéw dla modelu mikroekonomicznego

Poprawna klasyfikacja w procentach

polskie przeds.
elektroen.

85,71 71,43 | 92,86 | 21,43 50,00 71,43 64,23 | 65,31

RWE EdF E.ON | Vattenfall | Iberdrola | ENEL | Razem

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych z tabeli 1.

Graficzny obraz wynikéw dla modelu makroekonomicznego przedstawiony
zostat narys. 2. Koncerny RWE i E.ON s3 usytuowane najblizej osi OY, w gérnym
lewym rogu. Drugim koncernem o najwyzszym potozeniu na wykresie jest
koncern Vattenfall. Druga funkcja o najwiekszej wartos$ci ujemnej usytuowata
ENEL najblizej osi OX. EdF, Iberdrola i polskich przeds.elektroen. znajduja sie
na podobnym poziomie, natomiast najwieksza dodatnia warto$¢ pierwszej
funkcji usytuowata polskie przeds.elektroen. na wykresie najdalej w prawo.

Koncerny Iberdrola i EAF potozone s3 mniej wiecej na srodku wykresu.
Najbardziej na lewo lezg koncerny RWE i E.ON. Poniewaz 1 funkcja dyskry-
minacyjna wyjasnia az 81% dyskryminacji mozna stwierdzi¢, Ze wilasnie te
dwa koncerny najbardziej r6znig sie od polskich przeds.elektroen. Analizujac
graficzny obraz koncernéw mozna uzna¢, ze wystapita wyrazna dyskrymi-
nacja koncernéw. Punkty obrazujace poszczegdélne koncerny leza w duzych
odlegtosciach od siebie, szczegblnie wzgledem osi OX - najbardziej istotne;j.
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Rys. 2. Wykres rozrzutu wartosci kanonicznych koncernéw dla modelu makroekonomicznego
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych z tabeli 1

Tabela 3. Stopnie poprawne;j klasyfikacji koncernéw dla modelu makroekonomicznego

Poprawna klasyfikacja w procentach

polskie przeds.

EdF E.ON RWE | Vattenfall | ENEL | Iberdrola | Razem
elektroen.

100,00 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych z tabeli 1.

W tabeli 3 przedstawiono podsumowanie wynikéw Klasyfikacji. Skutecz-
nos¢ rozdziatu wszystkich koncernéw oceniony zostat na 100%. Dyskrymi-
nacja koncerndw wedtug zmiennych makroekonomicznych, przedstawiona
na wykresie rozrzutu wartosci kanonicznych (rys. 2), potwierdza stuszno$¢
wynikéw Klasyfikacji. Kazdy koncern zostat istotnie i wyraznie rozrézniony.
Dla poréwnania, wyniki analizy dyskryminacyjnej, przeprowadzonej na pod-
stawie zmiennych mikroekonomicznych, graficznie przedstawiono narys. 1. Jak
mozna zauwazy¢, wykres nie jest tak przejrzysty, wyraznie zostaly rozréznione
tylko trzy koncerny: polskie przeds.elektroen., RWE i EdF, pozostate cztery
sg do siebie zbyt podobne, aby z duzg doktadnoscig je dyskryminowaé, stad
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koncerny te wzajemnie na siebie zachodzg, nie tworzac odrebnych obszaréw
na wykresie

Wykres rozrzutu warto$ci kanonicznych obrazuje udziat kazdej funkcji
dyskryminacyjnej w réznicowaniu grup (Stanisz 2007, s. 74). Graficzny obraz
wynikéw przedstawiony zostat na rys. 3. Pierwsza i druga zmienna kanonicz-
na pozwala na okre$lenie potozenia na wykresie poszczegélnych koncernéw.
Pierwsza wyznacza miejsce koncernu na wykresie wzgledem osi OX, natomiast
druga wzgledem osi OY. Koncerny RWE i E.ON s3g usytuowane najdalej od osi
OY niewiele powyzej jej sSrodka. Punkty tych grup mieszajg sie i tworza wspo6l-
ny obszar. Efektem tej sytuacji s3 odrebne zmienne ekonomiczno-finansowe
koncernéw, ale jednolite makroekonomiczne. Koncerny te bowiem naleza do
jednego panstwa - Niemiec.

Rys. 3. Wykres rozrzutu wartosci kanonicznych koncernéw dla zmiennych mikro
i makroekonomicznych
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych z tabeli 1.

Blisko nich potozony jest koncern EdF. Najblizej osi OY usytuowane sg
polskie spoétkielektroen., zaraz obok potozone sg koncerny Iberdrola oraz
Vattenfall, ktéry na wykresie znajduje sie najwyzej. Koncernem, ktéry umiej-
scowiony jest najnizej i po $rodku osi OX jest ENEL.



Poziom zréznicowania europejskich koncernéw elektroenergetycznych... 277

Tabela 4. Stopnie poprawnej klasyfikacji koncernéw dla modelu ekonomicznego

Poprawna klasyfikacja w procentach

polskie przeds.
elektroen.

100,00 100,00 | 92,86 | 92,86 100,00 | 100,00 | 100,00 97,86

EdF E.ON RWE | Vattenfall | ENEL | Iberdrola | Razem

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie tabeli 1.

Po przeanalizowaniu rozktadu koncernéw na wykresie, mozna stwierdzic,
Ze potwierdzeniem usytuowania koncernéw sg wartosci funkcji, ktére Swiadcza
o wysokiej dyskryminacji grup. Dyskryminacja koncernéw przedstawiona na
wyKkresie rozrzutu wartosci kanonicznych (rys. 3) potwierdza wyniki klasyfikacji
zawarte w tabeli 4. Zdecydowanie i bardzo wyraznie rozdzielonych zostato pie¢
grup, natomiast niemieckie koncerny wzajemnie na siebie zachodza i nie stwa-
rzaja odrebnych dla siebie przestrzeni na wykresie. Sredni stopien klasyfikacji
wszystkich koncernéw wynosi 96,3%, a najgorzej zostaty zakwalifikowane
przypadki dla koncernéw E.ON i RWE (po 93% poprawnie zakwalifikowa-
nych). Na podstawie tych wskaznikéw mozna uzna¢ dyskryminacje europej-
skich koncernéw energetycznych w modelu tgcznie, za wysoko skuteczna.

Zakonczenie

Analiza dyskryminacyjna przeprowadzona zostata w trzech modelach,
w pierwszym na podstawie zmiennych obrazujacych sytuacje ekonomiczno-
-finansowa koncerndw, nastepnie na podstawie wielkosci przedstawiajacych
otoczenie makroekonomiczne, a ostatecznie w oparciu o zmienne mikro i ma-
kroekonomiczne razem. Pozwolito to na uzyskanie informacji, jakie czynniki
istotnie wptywaja na wyrazny rozdziat koncerné6w: wewnetrzne, okreslajace
sytuacje kapitatowo-majatkowa koncernéw, czy zewnetrzne, wptywajace
z otoczenia na dziatalno$¢ koncernéw. W modelu mikroekonomicznym
najwyzszy udziat w dyskryminacji wykazaly dwa wskazniki: przychody na
1 zatrudnionego oraz dtugookresowy majatek do dtugookresowego kapitatu.
W oparciu o te wskazniki mozna uzna¢, ze najbardziej rozréznione zostaty
dwa koncerny: EdF oraz polskie spotki elektroenergetyczne.W modelu ma-
kroekonomicznym wplyw na rozgrupowanie miaty dwa wskaZniki: zuzycie
energii elektrycznej w TWh i dtug publiczny w % PKB. Wtasnie te wskazniki
spowodowaty rozrdznienie wszystkich koncernéw w 100%. Te same wskaz-
niki miaty réwniez gtéwny wptyw na dyskryminacje koncernéw w modelu
ekonomicznym. Podobnie, jak w modelu makroekonomicznym, poprawnos¢
klasyfikacji wiekszo$ci koncerné6w wyniosta 100%. Z kolei niedoskonata
dyskryminacja RWE i E.ON wynikata ze wspdlnych wskaznikéw makroeko-
nomiczne jednego kraju - Niemiec.
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Streszczenie

Celem artykutu byto ukazanie zr6znicowania koncernéw sektora elektroenergetycznego
w kontekscie uwarunkowan makro i mikroekonomicznych z wykorzystaniem analizy
dyskryminacyjnej. Postugujac sie programem STATISTICA, do przeprowadzenia analizy
wykorzystane zostaly dane makroekonomiczne dotyczace gospodarki panstw, w kto-
rych spo6tki dominujace koncernéw energetycznych maja siedziby oraz wyniki ekono-
miczno-finansowe poszczeg6lnych koncerndw. Przedsiebiorstwa elektroenergetyczne:
elektrownie, spotki dystrybucyjne i sprzedawcy energii w Polsce zostaty ujete jako
jeden podmiot. Podjeto prébe okreslenia czynnikdw makro i mikroekonomicznych oraz
danych ekonomiczno-finansowych, ktére istotnie wptynety na rozréznienie badanych
koncernéw. Wyniki otrzymane z przeprowadzenia analizy dyskryminacyjnej pozwolity
na przedstawienie nastepujacych wnioskéw: w rozréznianiu wybranych koncernéw na
podstawie czynnikéw mikroekonomicznych najwiekszy udziat mialty zmienne: przychody
na 1 zatrudnionego i dtugookresowy majatek do dtugookresowego kapitatu, a wyraznie
odroznity sie EdF i spotki elektroenergetyczne. w Polsce. Oznacza to, ze dominujace kon-
cerny europejskie wykazujg podobienistwo w realizowaniu przyjetych przez wtascicieli
ekonomiczno-finansowych warunkéw rozwoju. Wedtug czynnikéw makroekonomicznych
i ekonomicznych najwiekszy wktad w identyfikacje podobnych grup koncernéw miaty
jednakowe zmienne: zuzycie energii elektrycznej w TWh i dtug publiczny w % PKB, ktére
poprawnie sklasyfikowaty wszystkie koncerny w 100%. Wynika z tego, ze najwiekszy
wktad w rozréznienie koncernéw miaty czynniki zewnetrzne, a $cislej wskazniki makro-
ekonomiczne panstw, w ktérych znajduja sie siedziby spétek dominujgcych koncerndw,

Stowa Kkluczowe: europejskie koncerny energetyczne, wskazniki makro i mikroekono-
miczne, analiza dyskryminacyjna, réznicowanie grup.

The level of diversity in European electricity companies based on selected
economic indicators

Summary

The purpose of the article was to show variations in the electricity sector in the context
of macro and micro-economic conditions with the use of discriminatory analysis. Using
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the STATISTICA programe to carry out the analysis of discrimination macroeconomic
data has been used on the economies of the countries in which the parent companies
of the energy companiesare established and the financial and economic results of indi-
vidual concerns. Power companies: power plants, distribution companies and vendors
of energy in Poland have been included as a single entity. An attempt to determine the
factors of macro and micro-economic and financial data, which significantly affected
the distinctionbetween the concerns was investigated. The results of the discrimina-
tory analysis allowed for the submission of the following conclusions: selected on the
basis of the following micro-economic factors distinguished the companies that had
the largest share of variables: revenue per employee and long-term assets to long-term
capital, and clearly distinguished EdF and electricity companies in Poland. This means
that the dominant European companies show a similarity in implementation adopted by
the owners of the economic-financial conditions for development. According to factors
and the economic contribution to the largest macroeconomic identifying similar groups
had the same variables: consumption of electricity in TWh and public debt in% of GDP,
which correctly classified all concerns at 100%. It follows from this that the greatest
contributions in distinguishing concerns have external factors and more specifically, the
national macro-economic indicators in the countries in which the handquestors of the
parent companies are found.

Key words: European energy companies, macro and micro economic indicators, discri-
minant analysis, differentiating between groups

YpoBeHb AuddpepeHunaLumn eBponeinckux eKTpoIHepreTuYecKnx
KOHL|epHOB Ha 0CHOBAHWUU BblOPaHHbIX IKOHOMUYECKMX NOKa3aTeneil

Peslome

Llesiblo JaHHOM CTaTbU ABJAETCA NpeAcTaBaeHUe AUddepeHMA MU KOHILEPHOB
3JIeKTPO3HEPreTUYeCKOT0 CEeKTOpa B KOHTEKCTe MaKpO — U MUKPO3IKOHOMUYECKHUX 06-
YCJIOBJIEHHOCTEH C UCII0/Ib30BAHUEM JUCKPUMHUHALMOHHOI0 aHa/1M3a. PyKOBOACTBYSACh
nporpamMmoii CTATUCTUKA 151 npoBesieHUs1 aHa/IN3a, 6blJIM MCI0JIb30BaHbl MAaKpO3-
KOHOMHYECKHe JJaHHble OTHOCAIMEeCs] K 9IKOHOMHUKE rOCYyJapCTB, B KOTOPbIX HAXOAATCS
JIOMUHUpYoLe GUPMBI 9HEPreTUYECKHUX KOHILEPHOB, a TaKXKe 9KOHOMHUYeCKOo-pHUHaH-
COBBble pe3y/abTaThl OT/E/JbHbIX KOHLEPHOB. DJIeKTPO3HEPTeTHYECKHE NPeJIPUATHA:
3JIeKTPOCTAHIUY, 0611ecTBa, 3aHUMalOIMecsl JUCTPUOYLMel, U PoJaBLbl IHEPTUU B
[Tonblre 661IM B3ATHI KaKk OAMH CyObeKT. B cTaTbe 6Gblya cAeslaHa MONbITKA ONpeferie-
HHUS MaKpO — U MUKPO3KOHOMHUYeCKUX GaKTOPOB, a TaKXKe IKOHOMHUYeCKO-PUHAHCOBbBIX
JIaHHBIX, KOTOpbIe CYIleCTBEHHO MOBJUANU Ha OTJHUYUEe UCCIe[yeMbIX KOHILepHOB.
Pe3ynbTaTel, Moy4eHHble MOC/Ae NPOBeJeHUA AUCKPUMUHALMOHHOTO aHa/Iu3a, Mo-
3BOJIMJIM BBIABHUHYTH CleJyloliHe 3aK/J049eHHuA: B AuddepeHMallui BbIOpaHHBIX
KOHL|EPHOB Ha OCHOBAaHWH MHUKPO3IKOHOMHMYECKHUX GaKTOPOB caMoe 60JbIlIoe yyacTHe
NIpYHUMaJ/IU lepeMeHHble: IPUXO/bl Ha 1 3aTPy/JHEHHOI0 U 10JIFOCPOYHOE UMYLLECTBO
10 OTHOLIEHHUIO K JOJITOCPOYHOMY KallUTaJly, a O4eHb 0TYeTIMBO oTIMuuauch EAF u
3JIeKTpO3HepreTuyecKkre obuiectsa B [losblie. ITo 03HaYaeT TO, YTO JOMUHHUPYIOIHE
eBpOIleliCKHe KOHLIePHbI BBISIBJIAIOT CXOACTBO B peaJn3aluy NIPUHATHIX BJIaJe/bLaMu
9KOHOMHYECKO-GUHAHCOBBIX YCA0BUH pa3BUTHsA. COrylacCHO MaKpO3KOHOMHYECKUM U
9KOHOMMYECKUM paKTOpaM caMblii 60JIbIION BKJIAJ B UAEHTUPUKALIUIO CXOXKUX Py
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KOHIIEPHOB MMeJIM O/JHHaKOBbIe epeMeHHbIe: IHepro3aTpaThl 3JIeKTposHepruu B Twh
U ny6Jin4HbIN 04T B % PKB, KOTOpBIE TPaBU/IBHO NPOBEJIU KIACCUPUKAIUIO BCEX KOH-
nepHoB Ha100%. U3 aToro cieayeT, YTO caMbli 6GOJIBLION BKJIAJ B JUuddepeHInaluo
KOHIIEPHOB MMeJIM BHeIlIHHe GpaKTOphl, a TOUHEE MAKPOIKOHOMHYECKHE MMOKa3aTeau
rOCyZlapCTB, B KOTOPBIX HAXOSTCS 06IeCTBA [VIABEHCTBYIONIMX KOHIIEPHOB.

KiroueBble c/10Ba: eBpolleliCKHe 3HepreTUYecKue KOHLepHbl, MAKPO — U MUKPO3KO-
HOMMYEeCKHe [T0Ka3aTeJ Iy, AUCKPUMUHAIMOHHbIN aHaIu3, AudPepeHIpOBaHUe IPYIIL.

JEL: A10



