DOI: 10.1515/frp-2016-0018
Wersja PDF: www.lesne-prace-badawcze.pl

Le$ne Prace Badawcze / Forest Research Papers
Czerwiec / June 2016, Vol. 77 (2): 158-165

ORYGINALNA PRACA NAUKOWA

e-ISSN 2082-8926

Ocena wykorzystania miernikow ksiegowych do badania rentownosci
Panstwowego Gospodarstwa Lesnego Lasy Panstwowe

Assessing the usefulness of accounting measures for examining profitability
of the State Forests’ National Forest Holding

Anna Ankudo-Jankowska*, Jakub Glura

Uniwersytet Przyrodniczy w Poznaniu, Wydzial Les$ny, Katedra Ekonomiki Le$nictwa, ul Wojska Polskiego 71c, 60-625 Poznan

*Tel +48 61 8487687, e-mail:aankudo@up.poznan.pl

Abstract. The purpose of this study was to analyze the profitability of the State Forests by using accounting measures and to
determine their practical applicability for evaluating the State Forests’ activities covering the years 2008 — 2012. In our assessment,
we used the ratios: return on assets, return on equity and return on sales, which were calculated for the four following levels of
financial result: operating result and economic activity result, gross profit and net profit. The degree of variability of the analyzed
ratios was determined for the years 2008—-2012. On the basis of our survey, the State Forests’ activities were found to be profitable.
The ratios return on assets, sales and equity show only slight variation depending on the applied category of financial results.
Furthermore, this study confirms that there is a high degree of variation over time. In the years 2008-2012, the profitability ranged
from 2% to 13% with the highest profit having been reached in 2011. We conclude that for the State Forests’ activity assessment, the
profitability ratios established for the category of operating results will be of great significance.
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1. Wstep

Syntetyczng miarg oceny dziatalnosci kazdej jednostki
gospodarczej jest wielko$¢ osiggnigtego zysku i wynika-
jacy stad poziom rentowno$ci. W Panstwowym Gospo-
darstwie Lesnym Lasy Panstwowe (PGLLP) dziatalnos¢
administracyjna i podstawowa co prawda nie podlega
ocenie wedtug kryterium zysku', jednak ustawa o la-
sach (Dz.U. nr 12, poz. 59, 2011 r.) obliguje jednostke
do prowadzenia racjonalnej gospodarki lesnej. Zgodnie
z art. 50. ustawy Lasy Panstwowe (LP) powinny prowa-
dzi¢ dzialalno$¢ na zasadzie samodzielno$ci finansowe;j
i pokrywaé koszty dziatalnosci z wlasnych przychodow.
Generowanie zyskow pozwala nie tylko na zachowanie
stabilno$ci finansowej, ale takze stwarza warunki do wy-
konywania wszystkich zadan zwigzanych z prowadzeniem
wielofunkcyjnej gospodarki lesnej. Podstawowe znaczenie
ma zatem efektywne prowadzenie gospodarki lesnej, wy-
razajace si¢ w uzyskiwaniu przez Lasy Panstwowe rentow-

! ocena na podstawie zgodnosci ich dziatalnoéci z planem urzadze-
nia lasu (na zasadzie najwyzszej optacalnosci)

nosci, gdyz jedynie dodatni wynik finansowy gwarantuje
zrownowazony rozwoj gospodarstwa lesnego. W zwiazku
z tym badanie i analiza rentowno$ci jednostek Lasow Pan-
stwowych powinny znalez¢ swoje miejsce w zarzadzaniu
gospodarstwem lesnym.

Do oceny dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstw po-
wszechnie wykorzystuje si¢ wskazniki rentownosci, ktore
majg szerokie zastosowanie w roznokierunkowej analizie
poréwnawczej. Maja one szczegbdlne znaczenie, gdyz przed-
stawiaja potaczony wplyw ptynnosci finansowej, zarzadzania
aktywami i dlugiem na operacyjne wyniki dziatalnosci firmy
(Brigham 1997). Wskazniki rentownosci sa relacja wyniku fi-
nansowego do réznych kategorii ekonomicznych, takich jak:
przychody ze sprzedazy, koszty, majatek, i kapital. Najcze-
Sciej ujmuje si¢ je w trzech grupach: wskazniki rentownosci
sprzedazy, wskazniki rentowno$ci majatku oraz wskazniki
rentownosci zaangazowanego kapitatu wtasnego (Sierpinska,
Jachna 1997).

Obecnie, mimo pojawienia si¢ nowych miernikow oceny
efektywnosci, wskazniki oparte na zysku ksiggowym sg nadal
powszechnie stosowane. Zysk ksiegowy (bilansowy) traktuje
si¢ jako réznicg migdzy przychodami i udokumentowanymi
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kosztami. W zaleznosci od strefy dziatalno$ci wyraza si¢ go
w postaci zysku ze sprzedazy, zysku operacyjnego, zysku
brutto z dziatalnosci gospodarczej, zysku brutto lub netto
(Bednarski 2001).

2. Cel i zakres badan

Podstawowym celem badawczym pracy byta analiza
rentowno$ci PGLLP przy wykorzystaniu ksiegowych mier-
nikéw oraz proba okreslenia mozliwosci praktycznego za-
stosowania tych wskaznikow do oceny dziatalnosci Lasow
Panstwowych. Badaniami obj¢to lata 2008—2012. W ocenie
wykorzystano wskazniki rentowno$ci majatku, kapitatu wia-
snego i sprzedazy, ktore zostaly okreslone dla réznych pozio-
méw wyniku finansowego. Ustalono ich warto$¢ i poddano
analizie ich zmienno$¢ w czasie.

3. Metodyka

Do oceny rentownosci PGLLP wykorzystano dane zawar-
te w rocznych sprawozdaniach finansowych (bilans PGLLP,
rachunek zyskow i strat, sprawozdania finansowo-gospodar-
cze) z lat 2008-2012. Podstawe analizy stanowily wskazniki
rentownos$ci sprzedazy, rentownosci majatku oraz rentowno-
sci kapitatu wlasnego, ktore zostaly obliczone dla czterech
poziomow (kategorii) wyniku finansowego:

» wynik z dziatalno$ci operacyjnej (rentowno$¢ opera-
cyjna),

» wynik z dziatalno$ci gospodarczej (rentownos¢ gospo-
darcza),

* wynik brutto (rentowno$¢ brutto),

* wynik netto (rentownos$¢ netto).

Warto$¢ wskaznikow zostata ustalona wedtug nastepuja-
cych formut:

Wskaznik W (lub W f w, W)
rentownos$ci = P x 100%
sprzedazy s

Wskaznik w, (lub W, W, W)
rentownosci = p, x 100%
majatku

Wskaznik W (lub W o w, W)
rentownosci = x 100%

kapitatu wtasnego Kw

gdzie:

W —wynik z dziatalno$ci operacyjnej,
w,- wynik z dziatalnosci gospodarcze;j,
W, — wynik brutto,

W —wynik netto,

P_— przychody ze sprzedazy,

A — stan aktywow,

KW — stan kapitalow wlasnych.

Przeanalizowano tempo zmian badanych kategorii eko-
nomicznych (majatek, kapital wlasny, koszty, przychody)
i wskaznikow rentownosci w latach 2008-2012. W tym celu
wykorzystano wskazniki dynamiki z zastosowaniem bazy
statej i bazy zmiennej. Dla wskaznikéw jednopodstawowych
baze stanowity wielkosci z dnia 31.12.2008 .

Wskazniki dynamiki _ Z,—Z,,

0,
wg bazy stalej Zoo0s X 100%
Wskazniki dynamiki _ 2, -7 | < 100%
wg bazy stalej 7 °

n-1

gdzie:
Z — stan badanej kategorii ekonomicznej lub wskaznika ren-
townosci z roku biezacego,

Z , — stan badanej kategorii ekonomicznej lub wskaznika
rentownos$ci z roku poprzedniego,
Z,.s — Stan badanej kategorii ekonomicznej lub wskaznika

rentownosci z roku 2008.

4. Wyniki badan

W latach 2008-2012 majatek LP zwigkszyt si¢ o ponad
50%, z 6 do ponad 9 mld PLN Nastapit réwniez wzrost
kapitatu wtasnego, blisko o potowe, z 4,7 mld PLN do nie-
catych 7 mld PLN. Przy czym najkorzystniejsze zmiany
wystapity w roku 2011, kiedy to aktywa i kapital wtasny
LP wzrosty o 20% w stosunku do roku 2010. Trendem
wzrostowym charakteryzowaly si¢ przychody ogotem
oraz calkowite koszty poniesione na gospodarstwo lesne,
w piecioletnim okresie analizy obie kategorie ekonomicz-
ne wzrosty o 30% (tab. 1).

W latach 2008-2012 LP wykazywaly zréznicowany po-
ziom rentownosci, na co miala wpltyw przede wszystkim
wielko$¢ generowanego przez LP zysku oraz zmiany wyste-
pujace w wielkosci majatku, sprzedazy i kapitale wlasnym
w poszczegdlnych latach okresu badawczego.

Wielko$¢ generowanego zysku pozostaje w bezposrednim
zwiazku z ponoszonymi kosztami i uzyskiwanymi przycho-
dami jednostki. W okresie badawczym zaré6wno caltkowite
koszty, jak i przychody w LP wzrosty §rednio o 30% (tab. 1),
przy czym w poszczegdlnych latach analizy zaobserwowano
roézne tempo 1 kierunek ich zmian oraz zmienny udziat kosz-
tow w przychodach.

Udzial kosztow w przychodach charakteryzowat si¢ zr6z-
nicowaniem od 88 do 97%, (2008 — 96%, 2009 — 97%, 2010
—93%, 2011— 88%, 2012 — 96%). Na wielko$¢ przychodoéw
w LP decydujacy wplyw mialy przychody ze sprzedazy
drewna, ktore stanowity srednio okoto 85% przychoddéw ogo-
fem. Od 2008 r. obserwowany jest spadek popytu na drewno.
Co prawda w roku 2009 wielko$¢ sprzedazy drewna wzrosta
o 1 mln m3, do poziomu 33,3 mIn m?, jednak nastapit spadek
cen sprzedazy drewna ogotem o 8%, w tym ceny drewna tar-
tacznego iglastego i lisciastego spadly o 12% (DGLP 2010).
Jednoczesnie zwigkszyt si¢ nieznacznie udzial kosztow cat-
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Tabela 1. Warto$¢ (tys. PLN) i dynamika (%) kategorii ekonomicznych ksztaltujacych poziom rentownosci w Lasach Panstwowych

w latach 2008-2012

Table 1. The value (tys. PLN) and dynamics (%) of economic categories shape the level of profitability in the State Forests in 2008-2012

Lata / Years Baza stala Baza zmienna
Fixed base Variable base
Wyszczegolnienie 2008 2009 2010 2011 2012 [2008=100%] [%]
Specification
tys. PLN 2010/ 2011/ 2012/
thous. PLN 20092010 2011 2012 500 5010 2011
Aktywa
e 6065876 6245991 7066274 8485918 9185768 2,97 1649 3990 5143 13,13 20,09 825
Kapital wl
E:filtya whasny 4713462 5014099 5524372 6528277 6968212 638 1720 38,50 47.84 10,18 1817 674
Przychody ogélem

5646505 5210587 6010642 7464435
Total revenues

Koszty ogolem 5405587 5029053 5617431 6603905
Total costs
Przychody netto ze
sprzedazy 5501408 5049566 5742838 7142701
Net revenues from

sales

Wynik ze sprzedazy

134 1
Profit/loss on sales 34975 8373

208551 669462
Wynik z dzialalnosci
operacyjnej

Profit on operating
activities

171142 129115 331439 792603

Wynik z dzialalnosci
gospodarczej

. 240918
Profit on business

181534 393211 860530

activities

Wynik brutto

241174
Gross profit

182086 393068 861611

Wynik netto

222028
Net profit

167368 367446 829141

195863

301615 -24,65 63,21 257,19 25,19

301998 -24,50 62,98 257,26 2522

259604 -24,62 65,50 273,44 16,92

7355316 -7,72 6,45 32,20 30,26 15,35 24,19 -1,46

7053702 -6,97 3,92 22,17 30,49 11,70 17,56 6,81

6920485 -8,21 439 2983 25,79 13,73 2438 -3,11

-1635  -37,97 54,51 395,99 -101,21 149,07 221,01 -100,24

-24,56 93,66 363,12 14,44 156,70 139,14 -75,29

116,60 118,85 -64,95

115,87 119,20 -64,95

119,54 125,65 -68,69

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych z rocznych sprawozdan finansowych PGLLP za lata 2008-2012

Source: Own calculations based on data from the annual financial statements of the State Forests in 2008-2012

kowitych w przychodach, co przetozylo si¢ na nizszy wynik
finansowy w poréwnaniu z rokiem poprzednim.

W roku 2010 poprawita si¢ relacja poniesionych kosztow
do uzyskanych przychodéw. W poréwnaniu z rokiem po-
przednim udzial kosztéw w przychodach spadt o 4 punkty
procentowe, do poziomu 93%.

Najkorzystniejsza relacja przychodéw do kosztow wy-
stapita w roku 2011, udziat kosztéw w przychodach byt
najnizszy w okresie badawczym i wynosit 88%. Co praw-
da zarowno koszty i przychody w poréwnaniu z rokiem
poprzednim wzrosty, jednak wyzszg dynamika wzrostu cha-
rakteryzowaly si¢ przychody (tab. 1). W tym roku LP wyge-

nerowaly najwyzszy zysk. Jest to jednocze$nie rok, w ktorym
wszystkie wskazniki rentownosci wykazaly najwyzsze war-
tosci. Wzrost przychodow LP byt wynikiem wzrostu sprzeda-
7y, a przede wszystkim znacznego wzrostu cen na surowiec
drzewny. LP przekroczyty plan sprzedazy o 2%, sprzedajac
35 mln m® drewna. W poréwnaniu z rokiem 2010 ceny drew-
na wzrosty o 20%. Najwicksze zmiany dotyczyty podstawo-
wego sortymentu pozyskiwanego w LP — drewna tartacznego
iglastego, ktorego ceny wzrosty o ponad 26% (DGLP 2012).
W roku 2012 nieznacznie spadly ceny na drewno. Ogotem
spadek ten wynosit 3%, przy czym ceny papierowki iglastej
spadly o 8% (DGLP 2013).
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4.1. Rentownos$¢ Lasow Panstwowych w latach 2008-2012

Zréznicowany stan analizowanych wielkosci ekono-
micznych oraz ich wzajemne zaleznos$ci w poszczegolnych
latach okresu badawczego miaty bezposredni wplyw na
ksztattowanie si¢ wskaznikéw rentownosci w gospodar-
stwie lesnym. Wskazniki rentowno$ci poddane analizie
czasowej wykazywatly znaczne zmiany oraz rézny kierunek
i tempo zmian. Natomiast analizowane wskazniki charak-
teryzowaly si¢ niewielkim zréznicowaniem w zaleznosci
od zastosowania w obliczeniach réznych kategorii wyniku

finansowego (tab. 2).

4.2. Rentowno$¢ majatku

Za pomoca wskaznikow rentownosci majatku mozna do-
kona¢ pomiaru i oceny efektywnosci zarzadzania aktywami
znajdujacymi si¢ w dyspozycji jednostki.

Wskazniki rentowno$ci majatku poddane analizie w cza-
sie wykazywaly znaczne réznice, wynikajace ze zmian
w stanie majatku, jak i zmian wielkosci wygenerowanego
zysku. W latach 2008-2012 rentowno$¢ majatku LP wy-
nosita od 2 do 10% (ryc. 1). Kierunek zmian wskaznikow
rentownos$ci majatku byt zgodny z kierunkiem zmian wskaz-
nikow rentownosci sprzedazy.

Tabela 2. Dynamika wskazZnikéw rentownosci sprzedazy, majatku i kapitalu wlasnego (%) w LP w latach 2008-2012
Table 2. Dynamics of return on sales, assets and equity (%) in the State Forests in 2008-2012

Poziom wyniku Baza stala Baza zmienna
finansowego Wskazniki rentownosci Fixed base Variable base
Level of financial Profitability ratios [2008=100%] (7]
result 2009 2010 2011 2012 2010/2009  2011/2010  2012/2011
das
:zlr;: W 1768 8553 25691 9,00 125,39 92,37 74,50
Poziom rentownos¢ majatku
, operacyjna 12 26,60 6631 23121 2447 126,57 99,15 77,19
operacyjny . assets
Operational level operating
P profitability of kapitalu
wlasnego  -28,93 65,29 23444  -22,59 132,56 102,33 -76,35
eguity
, sprzedaZy ¢ 5639 17501 -0.46 90,28 75,91 63,82
Poziom gospo- sales
darczy wyniku rentownos$¢ .
majatku
brutto gospodarcza assets -26,70 40,05 15542  -17,38 91,07 82,37 -67,65
Economic result economic
gross level profitability of kapitalu
wlasnego  -29,16 39,33 157,93  -15,26 96,69 85,11 -67,15
eguity
daz
SPIECCAZY 17,58 56,16 17534 -0,46 89,47 76,32 63,85
sales
Poziom wyniku rentownosé majatku
"y brutto 14 26,63 3970 155,03 17,34 90,41 82,55 67,59
brutto aross assets
It level .
Gross result leve profitability of kapitalu
wlasnego  -29,10 39,06 157,81  -15/43 96,14 85,39 -67,20
eguity
daz
SPIZCCHLY 1807 5842 18738 7,18 93,35 81,41 67,70
sales
Poziom wyniku rentownosé majatku
y netto 13 -26,78 42,08 166,94  -22,68 94,03 87,88 -71,03
netto net profitability assets
Net result level of Kapitalu
wlasnego  -29,09 41,19 169,64  -20,81 99,10 90,98 -70,63
eguity

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych z rocznych sprawozdai finansowych PGLLP za lata 2008-2012

Source: Own calculations based on data from the annual financial statements of the State Forests in 2008-2012
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12
10

8
6
4
2
0
2008 2009 2010
= = = = Rentowonos¢ operacyjna
majatku / Operating profitability 2,82 2,07 4,69
of assets
=== Rentownosc gospodarcza
majatku / Economic profitability 3,97 2,91 5,56
of asetts
e Rentownos¢ brutto majatku /
R 3,98 2,92 5,56
Gross margin assets
Rent $¢ nett: jatk
entownos¢ netto majatku / 366 268 520

Return on net assets

Rycinal. Rentowno$¢ majatku (%) PGLLP w latach 2008-2012
Figure 1. Return on assets (%) of the State Forests in 2008-2012

2011 2012
9,34 2,13
10,14 3,28
10,15 3,29
9,77 2,83

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych z rocznych sprawozdai finansowych PGLLP za lata 2008—2012

Source: Own calculations based on data from the annual financial statements of the State Forests in 2008-2012

Od roku 2008 do roku 2011 wskazniki rentownosci ma-
jatku, w zaleznosci od poziomu wyniku finansowego, wzro-
sty 2,5-3-krotnie. Najwigkszym wzrostem charakteryzowat
si¢ wskaznik rentownosci operacyjnej majatku. Wskazniki
rentowno$ci majatku, porownujac poczatek z koncem okresu
badawczego, wykazaty spadek na poziomie 17-24% (tab. 2).

4.3. Rentownos$¢ kapitalu wlasnego

Wskazniki rentownosci kapitatu wlasnego sg syntetycz-
nym wyrazem efektywnosci zaangazowanego kapitatu. Przy
badaniu rentownosci kapitatu wtasnego wskazuje si¢ na pro-
blemy zwigzane z okresleniem wielkosci tegoz kapitatu (Wa-
$niewski, Skoczylas 2002). Kapitat wlasny, ujety w bilansie,
obejmuje: kapitat podstawowy, kapitat zapasowy, kapitat re-
zerwowy, kapital z aktualizacji wartosci majatku trwatego,
niepodzielony zysk z lat ubiegtych oraz zysk z roku biezace-
go. Nalezy mie¢ na uwadze, ze ten ostatni sktadnik w przy-
padku LP nie zasila w calosci kapitatu wlasnego. Zgodnie
z Rozporzadzeniem RM z dnia 6 grudnia 1994 r. w spra-
wie szczegotowych zasad gospodarki finansowej w PGLLP
(Dz.U. nr 134, poz. 692, 1994 r.) z dodatniego wyniku fi-
nansowego moga by¢ wydzielone $rodki, w wysokosci nie-
przekraczajacej tacznie 15%, z przeznaczeniem na nagrody
dodatkowe, zasilenie zaktadowego funduszu §wiadczen so-
cjalnych oraz cele spotecznie uzyteczne, w tym §wiadczenia
na rzecz jednostek uzytecznosci publicznej i o§wiatowe;.

W ustalaniu wielkosci kapitalu wlasnego pewne watpliwo-
sci budzily takze rezerwy, ktore zostaly wyjasnione po no-
welizacji ustawy o rachunkowosci (Dz.U. nr 113, poz.1186,
2000 r.). Obecnie rezerwy sa jednoznacznie traktowane jako
zobowigzania.

W rozpatrywanym okresie wskazniki rentownosci kapita-
hu wiasnego wahaty si¢ w przedziale od 3 do 13% (ryc. 2).

Poczawszy od 2008 do roku 2011 r. zaobserwowano tenden-
cj¢ wzrostowa, analizowane wskazniki rentownosci kapitatu
wzrosty 2,5-3-krotnie (na poziomie operacyjnym z 3,6 do
ponad 12%, na poziomie gospodarczym i poziomie wyniku
brutto z 5 do ponad 13%, na poziomie wyniku netto z 4,7 do
12,7%), po czym nastapit ich wyrazny spadek w roku 2012
do warto$ci 2,8-4,3% (tab. 2, ryc. 2). Rentownos$¢ kapitatu,
porownujac poczatek z koncem okresu badawczego, ob-
nizyta si¢ z 15 do 23%, w zaleznosci od poziomu wyniku
finansowego.

4.4. Rentownos$¢ sprzedazy

W praktyce gospodarczej wskazniki rentownosci sprze-
dazy sg jednymi z najczescie] wykorzystywanych wskazni-
kéw do oceny uzyskanych efektéw dziatalnosci jednostek.
Stanowig one szczegodlng grupe miernikow, gdyz jako je-
dyne w swej konstrukcji, zar6wno w liczniku, jak i w mia-
nowniku, uwzgledniaja wielkosci strumieniowe. W zwigzku
z tym, w praktycznej analizie nie jest konieczna ich korekta
o wskazniki inflacji (Bednarski 2001).

W poszczegolnych latach okresu badawczego wskazniki
rentownos$ci sprzedazy PGLLP wykazywaty duze zréznico-
wanie, ktore wynikato ze zmian rocznych w wartosci sprze-
dazy i wielkosci wygenerowanego zysku.

W latach 2008-2011 rentownos¢ sprzedazy w LP wynosi-
ta od ponad 2 do 12% (ryc. 3).

Od roku 2009 wszystkie analizowane wskazniki rentow-
nosci sprzedazy charakteryzowaty si¢ statym trendem wzro-
stowym, w roku 2011 osiggnety one najwyzsze wartosci. Od
poczatku 2012 nastgpita zmiana trendu na spadkowy i na ko-
niec tego roku wskazniki, w zalezno$ci od poziomu wyniku
finansowego, obnizyly si¢ o 64—75%. Porownujac poczatek
z koncem okresu badawczego, nalezy stwierdzi¢ praktycznie
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staly poziom rentownosci gospodarczej i rentownosci brutto
sprzedazy. Niewielkim spadkiem charakteryzowaty si¢ nato-
miast wskazniki rentownosci operacyjnej i rentownosci netto
sprzedazy, odpowiednio 0 9% i 7% (tab. 3).

4.5. Wplyw kategorii wyniku finansowego na poziom
rentownosci w LP

Wskazniki rentownosci prezentowaty niewielkie zrézni-
cowanie, w zaleznos$ci od zastosowania w obliczeniach 16z-
nych kategorii wyniku finansowego (tab. 2).

Najnizsza rentownos$¢ sprzedazy, majatku oraz kapitatu
wlasnego uzyskaly LP na poziomie operacyjnym wyniku
finansowego. Wskazniki operacyjnej rentownosci sg szcze-

14
12
10
8
6
4
2
0 2008 2009 2010
Operatmg rofrabinyof ey 3 258 600
==0O===Rentownos¢ gospodarcza KW 5,11 3,62 7,12
Economic profitability of equity
= Rentownos¢ brutto KW 5,12 3,63 7,12
Gross return onequity
Rentownos¢ netto KW a7 3,34 6,65

Net return on equity

golnie wazne, gdyz wskazuja one na zdolno$¢ jednostki
gospodarczej do osiggania zysku z dzialalno$ci, do ktorej
jednostka zostata powotana.

W latach 20082012 wskazniki rentownos$ci operacyjnej
charakteryzowaly si¢ najwyzsza dynamika zmian, porow-
nujac do wskaznikow rentownos$ci pozostatych poziomow.
Wyzsze warto$ci wskaznikoéw rentownos$ci gospodarczej niz
rentownosci operacyjnej wynikaty z korzystnej relacji pono-
szonych kosztow i uzyskiwanych przychodow z dziatalnosci
finansowe;.

W poszczegolnych latach okresu badawczego wskazniki
rentowno$ci gospodarczej oraz wskazniki rentownosci brut-
to charakteryzowaly si¢ nieznacznymi réznicami. Swiadczy
to o znikomym wptywie strat i zyskow nadzwyczajnych na

2011 2012
12,14 2,81
13,18 4,33
13,20 4,33
12,70 3,73

Rycina 2. Rentowno$¢ kapitatu wlasnego (%) PGLLP w latach 2008-2012

Figure 2. Return on equity (%) of the State Forests in 2008-2012

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych z rocznych sprawozdan finansowych PGL LP za lata 2008-2012
Source: Own calculations based on data from the annual financial statements of the State Forests in 2008-2012

12
10
8
6
4 e e o
2
0
2008 2009 2010
= = = = Rentownos¢ operacyjna sprzedazy
Operating profitability of sales 311 2,56 577
===0===_Rentownos¢ gospodarcza sprzedazy 438 360 6.85
Economic profitability of sales ’ ! !
== _Rentownos¢ brutto sprzedazy 438 361 6.84
Gross margin ! ’ ’
o= Rentownos$¢ netto sprzedazy 4,04 3,31 6,40

Net profit margin

Rycina 3. Rentownos¢ sprzedazy (%) PGLLP w latach 2008-2012

Figure 3. Return on sales (%) of the State Forests in 2008-2012

N
2011 2012
11,10 2,83
12,05 4,36
12,06 4,36
11,61 3,75

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych z rocznych sprawozdai finansowych PGLLP za lata 2008-2012
Source: Own calculations based on data from the annual financial statements of the State Forests for in 2008-2012
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efektywnos$¢ gospodarowania w skali catego PGLLP. Kleski
zywiotowe natomiast z pewnoscia beda miaty istotny wpltyw
na ksztattowanie si¢ rentownosci w nadle$nictwach, gdzie
skutki tych zdarzen w znaczacy sposob moga wplyna¢ na
wynik finansowy jednostki.

5. Dyskusja i wnioski

Podstawowym miernikiem oceny dziatalno$ci gospodarczej
jednostek jest rentownos¢, bedaca efektem finalnym podjetych
przez nie decyzji i przyjetej strategii gospodarczej. W prakty-
ce gospodarczej do oceny efektywnosci przedsigbiorstwa po-
wszechnie wykorzystuje si¢ wskazniki rentownosci oparte na
miernikach ksiggowych. Juz w latach dwudziestych poprzed-
niego stulecia Donaldson Braun, twérca modelu Du Ponta,
twierdzit, ze wskazniki te moga stanowic¢ dobre narzgdzie kon-
troli i porownan miedzy przedsigbiorstwami (Bednarski 2001).

W ocenie efektywnosci gospodarowania nalezy zwréci¢
uwage przede wszystkim na wilasciwy dobor wskaznikow
oraz ich konstrukcj¢. Bowiem warto$¢ wskaznikow jest uza-
lezniona od wielkosci uwzglednionych w formutach obli-
czeniowych, wzajemnych zalezno$ci oraz tempa i kierunku
ich zmian. W analizie rentowno$ci szczegdlnie wazny jest
takze dobor odpowiedniej kategorii wyniku finansowego,
ktora odzwierciedla r6zny zakres prowadzonej dziatalnosci
w przedsigbiorstwie. W konstrukcjach wskaznikow rentow-
nosci powszechnie wykorzystuje si¢ wynik netto oraz wynik
brutto (Olzacka, Palczynska-Gosciniak 2000; Bien 2002;
Wasniewski, Skoczylas 2002). Wynik netto, jako kategoria
ekonomiczna, przedstawia caloksztatt czynnikéw wplywaja-
cych na efektywno$¢ gospodarowania, poczawszy od celo-
wych i $wiadomych decyzji kierownikoéw jednostek, poprzez
czynniki niezalezne od decyzji menadzerow, takie jak zda-
rzenia losowe czy ordynacja podatkowa. Z kolei wskazniki
rentowno$ci oparte na wyniku brutto majag te zalete, ze ich
poziom nie jest zalezny od stopy opodatkowania zysku.
Wezszy zakres efektow dziatalnosci jednostki odzwierciedla
wynik brutto z dziatalno$ci gospodarczej, ktory nie uwzgled-
nia wptywu strat i zyskow nadzwyczajnych.

W praktyce gospodarczej coraz czg$ciej zwraca si¢ uwage
na wykorzystanie wyniku operacyjnego w konstrukcjach
wskaznikow rentownosci (Tyran 2000; Kurtys 2004). W usta-
laniu rentowno$ci na poziomie operacyjnym uwzglednia si¢
jedynie efekty zasadniczej dziatalno$ci przedsigbiorstwa,
czyli wynik ze sprzedazy produktéw oraz wynik z pozostatej
dziatalnos$ci operacyjne;j. I co jest istotne, nie bierze si¢ pod
uwage wyniku z dziatalnos$ci finansowej oraz efektow zda-
rzen nadzwyczajnych. Badanie rentownosci w czasie wyma-
ga skoncentrowania si¢ na dziatalnos$ci typowej dla danego
przedsigbiorstwa, natomiast wptyw pozostatych czynnikow
(finansowych, nadzwyczajnych) ma w tym przypadku zna-
czenie drugorzedne (Leszczynski, Skowronek-Mielczarek
2000). Dhugookresowe funkcjonowanie jednostki gospodar-
czej nalezy wigzac z jej rozwojem, uwarunkowanym przede
wszystkim zdolnoscig do generowania zyskow z zaangazo-
wanych srodkow gospodarczych w dziatalno$¢ operacyjna.

W ocenie rentownosci PGLLP nalezy zwrdci¢ uwage na
specyfike gospodarki lesnej i ograniczone mozliwosci maksy-
malizacji zyskéw wynikajace z realizacji zadan ustawowych.
Wraz z ewolucjg pogladow na funkcje lasu zmienito si¢ takze
podejscie do ekonomicznego aspektu funkcjonowania gospo-
darstwa lesnego. Lasy Panstwowe dziatajace w warunkach
gospodarki rynkowej realizuja réznorodne funkcje — produk-
cyjne, ekologiczne i spoleczne. Realizacja pozaprodukcyj-
nych funkcji lasu wigze si¢ z powstawaniem kosztow przy
jednoczesnym braku ich pokrycia w postaci uzyskiwanych
z tego tytulu przychodow. Wszystkie funkcje mogg by¢ wy-
konywane jedynie w warunkach samodzielnosci finansowe;j
LP. Korzystna relacja ponoszonych kosztow i uzyskiwanych
przychodow, a w konsekwencji zdolno$¢ do generowania zy-
skow zapewniajg LP nie tylko stabilnos¢ finansowa, ale roéw-
niez mozliwo$¢ kontunuowania zréwnowazonej gospodarki
lesnej. W kontekscie tych uwarunkowan pomiar i ocena ren-
townosci jednostki powinny stanowi¢ wazny element zarza-
dzania gospodarstwem lesnym.

Na podstawie przeprowadzonych badan stwierdzono, ze:

1. W latach 2008-2012 dziatalno$¢ Laséw Panstwowych
byta rentowna, przy czym wskazniki rentownos$ci poddane ana-
lizie czasowej wykazywaly znaczne réznice oraz rozny kieru-
nek i tempo zmian. Na zréznicowanie wskaznikéw rentownosci
miaty wplyw zmiany w wielko$ci generowanego przez LP zysku
oraz zmiany w wielkosci majatku, sprzedazy i kapitatu wtasnego
wystepujace w poszczegolnych latach okresu badawczego.

2. Wartos¢ i réznice miedzy analizowanymi wskaznikami
rentownosci operacyjnej, gospodarczej, brutto oraz netto byty
determinowane przez strukture zysku generowanego z po-
szczegolnych rodzajow dziatalno$ci. W okresie badawczym
wskazniki te prezentowaty niewielkie zréznicowanie, w zalez-
nosci od przyjetej do obliczen kategorii wyniku finansowego.

Najnizsza rentowno$¢ majatku, kapitalu wilasnego oraz
sprzedazy uzyskaty LP z dziatalno$ci operacyjnej. Natomiast
najwyzsze wartosci wskazniki te osiggnely na poziomie brut-
to wyniku finansowego. Wskazniki rentowno$ci gospodarczej
i odpowiadajace im wskazniki rentownosci brutto ksztattowaty
si¢ na jednakowym lub zblizonym poziomie, co nalezy wigzaé
z marginalnym wptywem zdarzen nadzwyczajnych na wynik
finansowy LP. Stwierdzono réwniez niewielkie roznice miedzy
wskaznikami rentownosci brutto i netto. Wynika to z faktu,
ze dzialalno$¢ administracyjna i gospodarcza w LP sg zwol-
nione z podatku dochodowego CIT. Natomiast opodatkowa-
na dzialalno$¢ dodatkowa, ze wzgledu jej na niewielki udziat
w strukturze kosztow i przychodow, ma znikomy wplyw na
ksztattowanie si¢ wyniku finansowego Lasow Panstwowych.

3. Wskazniki oparte na miernikach ksiggowych moga by¢
wykorzystywane do ogolnej oceny rentownosci PGLLP. Za-
sadnicze znaczenie powinny mie¢ wskazniki o duzym stopniu
decyzyjnosci, ktorych poziom bedzie wynikal z rozstrzy-
gni¢¢ zaleznych od kadry kierowniczej Lasow Panstwowych.
W zwiazku z tym w dlugookresowej analizie rentownosci
powinny mie¢ zastosowanie przede wszystkim wskazniki
ustalane na poziomie operacyjnym, gdzie wplyw czynnikow
zewnetrznych jest najmniejszy.
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W analizie przestrzennej jednostek Lasow Panstwowych
wskazniki rentownosci oparte na miernikach ksiggowych
majg mniejsze znaczenie, z uwagi na zréoznicowanie prze-
strzenne produkcji lesnej oraz zaklocenia wynikajace z funk-
cjonowania funduszu lesnego. Dla obiektywizacji oceny
i mozliwosci poréwnania jednostek LP nalezatoby w analizie
uwzgledni¢ wskazniki kwantyfikujace zmienno$¢ warunkow
przyrodniczo-le$nych oraz doptaty i wptaty na fundusz le$ny.

4. Przeprowadzona ocena rentownosci, oparta na mierni-
kach ksiggowych, jest analiza zewngtrzna, ktorej zakres zo-
stal wyznaczony przez informacje zawarte w sprawozdaniach
finansowych publikowanych przez PGLLP. Ma ona zatem
charakter syntetyczny. Mozna ja jedynie traktowac jako ana-
liz¢ wstepna, ktérej zadaniem jest ogo6lna ocena zdolnosci
LP do generowania zyskoéw. Z uwagi na to, ze interpretacja
zjawisk szczegotowych na podstawie wskaznikow syntetycz-
nych jest praktycznie niemozliwa (Duraj 1993), wykorzysta-
nie analizy rentownosci na podstawie miernikéw ksiggowych
na potrzeby wewnetrzne LP wymaga poglebienia oceny i jej
rozszerzenia o analiz¢ przyczynowa. W polaczeniu z innymi
narzgdziami analitycznymi moze ona w pelni spetnia¢ swoje
funkcje poznawcze i postuzy¢ do przewidywania warunkow
dziatania PGLLP w przysztosci.
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