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ZROZNICOWANIE SYTUAC]JI FINANSOWE] SPOLDZIELNI
MLECZARSKICH W POLSCE

Teresa Domanska, Tomasz Felczak
Katedra Finansow
Szkota Gtéwna Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie

Abstrakt. W opracowaniu przedstawiono zrdéznicowanie sytuacji finansowe;j
spoétdzielni mleczarskich w Polsce. W celu okreslenia sytuacji tych podmiotow
wykorzystano wskazniki ptynnosci finansowej, skorygowanej rentownosci, za-
dtuzenia oraz sprawnosci dziatania. Okres badan obejmowat lata 2010-2014.
Bez wzgledu na koniunkture gospodarcza na rynku, zarzadzajacy zachowywali
ostroznos$¢ w celu unikniecia ryzyka, ktére mogto wpltywaé na zdolnos$¢ jednostki
do kontynuacji dziatalno$ci. Zréznicowanie sytuacji finansowej spo6tdzielni mle-
czarskich byto stosunkowo duze. Zar6wno efektywno$¢ jak i struktura finansowa-
nia uzalezniona byta od skali i warunkéw prowadzonej dziatalnosci.

Stowa kluczowe: ptynnos$¢ finansowa, skorygowana rentowno$¢, zadtuzenie,
sprawno$¢ dziatania, spétdzielnia mleczarska, sytuacja finansowa

WSTEP

Szczegblng forma gospodarki Zywno$ciowej jest spotdzielnia, ktéra posiada
dwoisty charakter [Zuba 2009, s. 167]. Z punktu widzenia organizacyjnego spo6t-
dzielnia jest dobrowolnym zrzeszeniem nieograniczonej liczby oséb, ktérego
sktad osobowy oraz fundusz udzialowy moze ulega¢ zmianie [Ustawa z dnia 16
wrze$nia 1982 r, s. 1]. Powszechnie przyjmuje sie, ze dziatalno$¢ gospodarcza
prowadzona w formie spétdzielni opierana jest na odrebnych zasadach, tzw. za-
sadach spétdzielczych [Pietrzak 2006, s. 31]. Spétdzielnia mleczarska w interesie
cztonkéw prowadzi wspdlna dziatalno$¢ gospodarcza. Obok dziatalnosci gospo-
darczej spotdzielnia moze réwniez prowadzi¢ dziatalno$¢ spoteczng i o§wiatowo-
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6 T. Domanska, T. Felczak

kulturalng na rzecz swoich cztonkéw i ich Srodowiska. Jednakze z drugiej strony
spétdzielnia mleczarska jednocze$nie prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg, a zatem
z punktu widzenia rachunku ekonomicznego jest réwniez przedsiebiorstwem
produkcyjnym [Dworniak 2010, s. 9].

Doswiadczenia wielu krajow wskazuja na duza zywotnos¢ i efektywnos¢ eko-
nomiczng spétdzielczych form dziatalnosci ze szczegélnym uwzglednieniem agro-
biznesu [Kata 2016, s. 84]. Spétdzielcza forma dziatalno$ci gospodarczej pomimo
zmniejszenia liczby podmiotéw nadal odgrywa wazna role i jest jedng z wioda-
cych branz w catej gospodarce zZywnosciowej [Chmielewska, Madra 2008, s. 60].
Jedng z wazniejszych sfer agrobiznesu w Polsce, w ktorych spétdzielcza forma
wlasnos$ci odgrywa istotna role jest przetwdrstwo mleka [Pietrzak 2010, s. 172].
Sektor mleczarski nalezy do branz rozproszonych o stosunkowo niewielkiej prze-
cietnej wielko$ci przedsiebiorstw. Mimo zwiekszenia procesé6w Koncentracji
w branzy, przecietna wielko$¢ tych podmiotéw w Polsce jest znacznie mniejsza
od $wiatowych lideréw [Pietrzak 2007, s. 107]. Produkcja mleka krowiego w Pol-
sce w 2014 roku wyniosta 12 976 tys. ton, co stanowito 2% produkcji Swiatowej
[GUS 2016, s. 406]. Zagospodarowanie tak znaczacej produkcji rolniczej wymaga
zaangazowania duzych mocy produkcyjnych szczegdlnie w przypadku mleka su-
rowego, ktérego termin przydatnosci jest wyjatkowo kroétki. Pod tym wzgledem
spotdzielnie mleczarskie odgrywaja zasadnicza role, realizujgc np. w 2014 roku
skup produktéw rolnych na kwote 9 213,3 mln zt [GUS 2016, s. 266].

Biorgc pod uwage nieco odmienne cele i uwarunkowania dziatalno$ci oraz
szerokie grono interesariuszy, ocena dziatalnos$ci spo6tdzielni mleczarskich nabie-
ra duzego znaczenia. Zapewnienie ciggto$ci dziatania spétdzielni mleczarskich,
w odréznieniu do wiekszo$ci przedsiebiorstw, nie sprowadza sie jedynie do sta-
bilnosci zatrudnienia w tych podmiotach. W przypadku spétdzielni réwnie istot-
ne jest zapewnienie rynkéw zbytu dla dostawcow, ktorzy zarazem sg cztonkami
spétdzielni. Dlatego badanie sytuacji finansowej w spétdzielniach mleczarskich
stanowi wazne zagadnienie od strony ekonomicznej, jak réwniez spoteczne;j.

Dotychczasowe badania z zakresu oceny sytuacji finansowej sp6tdzielni mle-
czarskich realizowane byty m.in. przez Dworniaka [2010], Pietrzaka [2006], Wa-
silewskiego, Chmielewska [2006], Baran [2008], Zube i Zube [2011], Chadrzyn-
skiego i Nowak [2014] oraz Domanska [2016].

METODY BADAN

Celem opracowania jest przedstawienie zréznicowania sytuacji finansowe;j
spétdzielni mleczarskich w Polsce, za pomoca wskaZznikéw ptynnosci finansowej,
skorygowanej rentownosci, zadtuzenia i sprawnosci dziatania.
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Zréznicowanie sytuacji finansowej spo6tdzielni... 7

TABELA 1. Formuty obliczenia wybranych wskaznikéw do badania

Wyszczego6lnienie | Formuta

Wskazniki ptynnosci finansowej

aktywa obrotowe

Wskaznik biezacej ptynnosci
zobowigzania krétkoterminowe

aktywa obrotowe — zapasy

Wskaznik plynnosci przyspieszonej zobowigzania kréotkoterminowe

inwestycje krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej - - - -
ply 4 J zobowigzania krétkoterminowe

Wskazniki skorygowanej rentownosci

Wskaznik skorygowanej rentownosci zysk netto + wplywy netto z wydania udziatéw
aktywow aktywa

Wskaznik skorygowanej rentownosci zysk netto + wplywy netto z wydania udziatéw
funduszu wtasnego fundusz wtasny

Wskaznik skorygowanej rentownosci zysk netto + wplywy netto z wydania udziatéw
przychodéw przychody ze sprzedazy

Wskazniki zadtuzenia

zobowigzania ogbtem
aktywa ogétem

Wskaznik zadtuzenia ogétem

zobowigzania ogétem

Wskaznik zadtuzenia funduszu wtasnego
fundusz wlasny

zobowigzania dtugoterminowe

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego
fundusz wiasny

Wskazniki sprawnosci dziatania

$redni stan zapaséw
Wskaznik cyklu zapasow - X 365
koszty operacyjne3

$redni stan naleznosci

Wskaznik cyklu nalezno$ci — X 365
przychody ze sprzedazy

$redni stan zobowigzan

Wskaznik cyklu zobowigzan X - X 365
oszty operacyjne

Zrbdto: Opracowanie whasne.

Badaniami objeto 68 spo6tdzielni mleczarskich, ktére w latach 2010-2014 nie-
przerwanie prowadzity dziatalno$¢ gospodarcza. Wybrane spo6tdzielnie podlegaty
badaniu® i oglaszaniu sprawozdan finansowych. Zrédtowe dane spétdzielni mle-

! Na podstawie art. 88a. § 1. ustawy z dnia 16 wrze$nia 1982 r. Prawo Spoétdzielcze, Dz.U.
Nr 30 poz. 210., roczne sprawozdania finansowe spétdzielni podlegaja badaniu pod

[
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8 T. Domanska, T. Felczak

czarskich zakwalifikowanych do badania, pochodzity z jednostkowych, rocznych
sprawozdan finansowych, ktére zgodnie z ustawg o rachunkowosci [Ustawa z dnia
29 wrze$nia 1994 r.] zostaly opublikowane w Monitorze Spétdzielczym B2 W celu
przeprowadzenia badan zatozono, iz zakwalifikowane spoétdzielnie mleczarskie
wykazywaty na koniec kazdego roku zobowiazania krétkoterminowe.

Przeprowadzone badania miaty charakter analizy sektorowej. Ocena zrézni-
cowania sytuacji finansowej spétdzielni mleczarskich wymagata przyjecia do ba-
dania odpowiednich wskaznikéw finansowych. Wybrane wskazniki do przepro-
wadzenia badan oraz formuty ich obliczenia zaprezentowano w tabeli 1.

W celu okreslenia sytuacji finansowej spétdzielni mleczarskich w opracowa-
niu wykorzystano wskazniki ptynnosci finansowej, skorygowanej rentownosci?,
zadtuzenia oraz sprawnosci dziatania.

WYNIKI BADAN

W tabeli 2 przedstawiono podstawowe statystyki opisowe* zréznicowania
wskaznikéw ptynnosci finansowej spétdzielni mleczarskich w latach 2010-2014.
Sredni poziom wskaznika biezacej ptynnosci finansowej w spétdzielniach mle-
czarskich wlatach 2010-2014 ksztattowat sie w przedziale od 1,7 do 2,0. Oznacza
to, ze aktywa obrotowe pokrywaty zobowigzania biezace w 170-200%, tj. na po-
ziomie uznanym za bezpieczny. Na podstawie analizy wskaZnika zmiennosci (v =
= 38,3-54,1%) stwierdzono, iz badane spé6tdzielnie mleczarskie byly we wszyst-

wzgledem rzetelnosci i prawidtowosci, (§ 2.) w trybie i wedtug zasad okreslonych w od-
rebnych przepisach.

Na podstawie art. 14. ustawy z dnia 16 wrzesnia 1982 r. Prawo Spétdzielcze, Dz. U. Nr
30 poz. 210., organem wiasciwym do publikowania ogloszen spétdzielczych przewidzia-
nych w przepisach prawa jest ,Monitor Spétdzielczy” wydawany przez Krajowa Rade

[N}

Spotdzielcza, z wyjatkiem ogloszen zamieszczanych na podstawie odrebnych przepisow
w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym.

Wskazniki skorygowanej rentownosci obliczono jako relacje sumy zysku netto i wptat na
fundusz udziatowy do wartosci aktywow ogétem, funduszu wtasnego oraz przychodéw
ze sprzedazy. Suma wptat na fundusz udzialowy w danym roku stanowita dodatkowa
nadwyzke $rodkéw pienieznych. Wskazniki te precyzyjniej odzwierciedlaty specyfike
dziatalnosci spétdzielni mleczarskich od klasycznych wskaznikéw rentownosci [Wasi-
lewski, Dworniak 2007, s. 123].

Statystyki te opisuja analizowane zjawisko na przyktadzie sektora mleczarskiego. W ba-
daniu uwzgledniono podstawowe miary potozenia, zmiennosci i asymetrii, umozliwia-

w

ES

jace okreslenie wtasciwosci rozktadéw empirycznych poszczegélnych cech, tj. Srednig
arytmetyczng (x), minimum (x_; ), maksimum (x__), kwartyl 1 (Q,), kwartyl 2 czyli me-
diang (Q,), kwartyl 3 (Q,), odchylenie standardowe (o) i wspétczynnik zmiennosci (v).

I ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC 5 (4) 2017




Zréznicowanie sytuacji finansowej spo6tdzielni... 9

kich latach silnie zr6znicowane pod wzgledem poziomu ptynnosci biezacej. Wspo6t-
czynnik sko$nosci wskaznika ptynnosci biezacej, okreslajacy asymetrie rozktadu
analizowanej zmiennej miescit sie w przedziale 0,9-1,9, co $wiadczyto o prawo
sko$nym rozktadzie (x>Q,). Oznacza to, ze w ponad potowie badanych jedno-
stek ptynno$¢ biezgca byta nizsza od Sredniej z catej badanej populacji. Wskaz-
nik biezacej ptynnosci finansowej ksztattowat sie ponizej 1,2-1,3 w 25% bada-
nych spétdzielniach mleczarskich (tj. 1,2 w 2010 roku i 2013 roku oraz 1,3 dla lat
2011-20121i 2014 roku). Natomiast w 75% populacji wskaznik ten znajdowat sie
powyzej wymaganego poziomu 1,2-1,3, ktéry zapewniat zdolno$¢ przedsiebior-
stwa do terminowego regulowania zobowigzan. W potowie badanych spétdziel-
ni mleczarskich utrzymywano wskaznik biezacej ptynnosci ponizej 1,6-1,7 (od-
powiednio w latach 2010-2011 oraz 2012-2014), natomiast w drugiej potowie
badanych jednostek powyzej wskazanego poziomu. Ponadto w badanym okresie
zarzadzajacy przecietnie 17 spétdzielniami utrzymywali nadptynnos$é w poréw-
naniu do innych podmiotéw (tj. $rednio 2,1-2,2). W latach 2010-2014 stwierdzo-
no wzrost poziomu wskaznika biezgcej ptynnosci przecietnie o 0,3 (Srednio 1,7
w 2010 roku oraz 2,0 w 2014 roku).

W latach 2010-2014 w badanej grupie spétdzielni mleczarskich, zarzadza-
jacy ksztattowali wskaznik ptynnos$ci przyspieszonej przecietnie w przedziale
1,3-1,5. Po wyeliminowaniu wptywu zapaséw, ptynne aktywa obrotowe nadal po-
krywaty zobowigzania biezgce. Mogto to wskazywac¢ na konserwatywne podejscie
zarzadzajacych do zachowania ptynnosci finansowej. Podobnie jak w przypadku
wskaznika biezgcej ptynnosci, rozktad wskaznika ptynnosci przy$pieszonej ce-
chowata asymetria prawostronna (x>Q,). Oznacza to, Ze w ponad potowie bada-
nych spoétdzielni mleczarskich ptynnos$¢ przys$pieszona byta nizsza od Sredniej dla
catej grupy. Zréznicowanie tych spotdzielni pod wzgledem poziomu wskaznika
przys$pieszonej ptynnosci byto wyraznie silniejsze, niz wedtug kategorii ptynnosci
biezacej. Wskazuje na to analiza wspoétczynnika zmiennosci, ktory dla tej miary
ptynnos$ci miescit sie w przedziale V = 43,6-59,4%, wykazujac przy tym wyrazng
tendencje wzrostowa.

Badana grupa spétdzielni najsilniej zréznicowana byta pod wzgledem po-
ziomu ptynnos$ci natychmiastowej. W latach 2010-2014 przecietnie najbardziej
plynne aktywa obrotowe pokrywaty zobowigzania biezgce w stabilnym przedzia-
le 40-60%. Jednakze wspotczynnik zmiennosci dla tego wskaznika byt bardzo
wysoki i ksztattowat sie w granicach od 107,5 do 125,9%. Silng dyspersje tej ka-
tegorii ptynnosci potwierdzaja réwniez pozostate statystyki opisowe. Podobnie
jak w przypadku pozostatych wskaznikéw ptynnosci, nalezy stwierdzi¢ asyme-
tri¢ prawostronng (x>Q,). Oznacza to, ze w ponad potowie badanych jednostek
poziom natychmiastowej ptynnosci finansowej w badanych latach byt nizszy od
$redniej dla catej grupy spétdzielni mleczarskich.
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10 T. Domanska, T. Felczak

TABELA 2. Statystyki opisowe zréznicowania wskaznikéw ptynnosci finansowe;j

Wyszczegoélnienie Statystyki opisowe*
Zmienna Lata Xioin X X Q, Q, Q, o V
2000 | 0,6 | 1,7 | 37 | 1,2 | 1,6 | 21 | 0,7 | 419
o201t |07 | 17 | 37 | 1,3 | 16 | 21 | 07 | 383
r;;l:jg:cli biezacej V015 [ 08 | 18 | 48 | 13 | 17 | 22 | 08 | 420
2013 | 08 | 1,8 | 45 | 1,2 | 1,7 | 21 | 0,7 | 40,2
2014 | 06 | 20 | 60 | 1,3 | 1,7 | 22 | 1,1 | 541
2000 | 02 | 1,3 | 33 | 08 | 1,2 | 16 | 06 | 495
Wskaznik 2001 | 03 | 1,3 | 34 | 09 | 1,1 | 1,7 | 0,6 | 436
przyspieszonej 2012 0,1 1,4 4,0 1,0 1,3 1,8 0,7 48,1
ptynnosci 2013 | 0,5 1,4 3,8 1,0 1,3 1,7 | 0,7 | 465
2014 | 01 | 15 | 42 | 09 | 1,3 | 1,8 | 0,9 | 594
2000 | 00 | 04 | 26 | 01 | 03 | 06 | 0,6 | 12572
Wskaznik 2011 | 00 | 04 | 26 | 00 | 02 | 07 | 05 | 1214
natychmiastowej 2012 0,0 0,5 2,9 0,1 0,3 0,7 0,6 | 117,3
ptynnosci 2013 | 00 | 06 | 31 | 01 | 04 | 08 | 06 | 1075
2014 | 00 | 06 | 35 | 00 | 03 | 08 | 0,8 | 1259

*Statystyki opisowe: x_, - minimum, x - maksimum, X - $rednia arytmetyczna, Q, - kwartyl 1, Q, -
- kwartyl 2 (mediana), Q, - kwartyl 3, o - odchylenie standardowe, v - wsp6tczynnik zmiennosci.

Zrédto: opracowanie wlasne.

Zarzadzajacy spo6tdzielniami mleczarskimi w latach 2010-2014 utrzymywali
przecietnie wystarczajgcy poziom wskaznikéw, zaréwno biezacej, jak i przys$pie-
szonej ptynnosci. Ponadto w 25% badanych spétdzielni utrzymywano wskaznik
ptynnos$ci natychmiastowej w granicach od 0,6 do 0,8, co mogto $wiadczy¢ o po-
kryciu ponad potowy zobowigzan biezacych przez inwestycje krétkoterminowe.
W badanych latach zarzadzajacy zwiekszali poziom wszystkich miar ptynnosci
finansowej, na co mogto mie¢ wptyw kilka czynnikoéw. Na zréznicowanie ptyn-
nosci finansowej w spotdzielniach mleczarskich mogly mieé¢ wptyw czynniki
makroekonomiczne. Jednak za gtéwne czynniki nalezy uznaé¢ przede wszystkim
przyjete, przez zarzadzajacych spotdzielniami, strategie finansowe, ktére mogty
przesadzi¢ o poziomach réznych relacji majatkowo-kapitatowych bedacych indy-
katorami ptynno$ci.

Statystyki opisowe zr6znicowania wskaznikow skorygowanej rentownosci
spétdzielni mleczarskich w latach 2010-2014 przedstawiono w tabeli 3. Sredni
poziom wskaznika skorygowanej rentownosci funduszu wtasnego w spotdziel-
niach mleczarskich w latach 2010-2014 ksztattowat sie w przedziale od 0,3% do
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10,8%. Na podstawie analizy wskaznika zmiennosci (V = 65,9-3350,0%) stwier-
dzono, iz badane spétdzielnie mleczarskie byty we wszystkich latach silnie zréz-
nicowane pod wzgledem skorygowanej rentownos$ci funduszu wiasnego. W ro-
ku 2014 stwierdzono najsilniejsze zréznicowane spoétdzielni mleczarskich pod
wzgledem tego wskaZnika.

W latach 2010-2014 mediana wskaznika skorygowanej rentownosci ksztat-
towata sie na nieznacznie nizszym od S$redniej dla catej populacji poziomie (tj.
1,9% do 10,5%). Wskaznik skorygowanej rentownosci dla 25% badanych spét-
dzielni mleczarskich przyjmowat wielkos$ci ponizej -4,4% w 2014 roku do 4,7%
w 2010 roku. Natomiast w 75% spotdzielni mleczarskich wskaZnik skorygowanej
rentownoS$ci funduszu wtasnego ksztattowat sie powyzej najnizszego poziomu
(odpowiednio 14,4% w 2013 roku i 6,3% w 2014 roku).

Wskaznik skorygowanej rentowno$ci aktywdéw spoétdzielni mleczarskich
ksztattowat sie w przedziale od 0,2 % w 2014 roku do 6,1% w 2013 roku. W po-
towie badanych spétdzielni mleczarskich wskaznik skorygowanej rentownosci
ksztattowat sie ponizej 1,1% (w 2014 roku) do 5,2% (w 2013 roku).

Wskaznik skorygowanej rentownosci przychodéw ze sprzedazy ksztattowat
sie na $rednim poziomie od 0,2% do 2,4%. Najwyzszy poziom, tj. 10% wskazZnika
skorygowanej rentownosci przychod6w ze sprzedazy odnotowano w 2013 roku.

W spétdzielniach mleczarskich wlatach 2010-2012 wszystkie wskazniki sko-
rygowanej rentownosci ulegaty obnizeniu. W 2013 roku wskazniki skorygowane;j
rentownoSci osiggnety najwyzszy poziom w catym okresie badawczym (odpo-
wiednio dla poszczegdlnych wskaznikow: 10,8%, 6,1%, 2,4%). Najnizsze wyniki
finansowe spétdzielnie mleczarskie osiagnety w 2014 roku, co przetozyto sie na
nizszg skorygowana rentowno$¢ funduszu wtasnego, aktywoéw oraz przychodow
ze sprzedazy (tj. 0,3%, 0,2% oraz 0,2%).

W tabeli 4 zaprezentowano statystyki opisowe zréznicowania wskaznikow
zadtuzenia spo6tdzielni mleczarskich. W latach 2010-2014 Sredni poziom wskaz-
nika zadtuzenia ogétem spétdzielni mleczarskich wahat sie w granicach od 44,0%
do 47,7%. Wspétczynnik zmienno$ci wskaznika zadtuzenia ogétem spétdzielni
mleczarskich (V = 26,1%-30,3%) wskazywat na umiarkowane zréznicowane.
Natomiast w badanej populacji rozktad poziomu wskaZnika zadtuzenia ogétem
byt prawostronnie asymetryczny (X > Q,), co oznacza, ze w analizowanych latach
w ponad potowie jednostek zadtuzenie ogétem byto nizsze od sredniej z catej po-
pulacji.

Minimalne przecietne zadtuzenie w grupie ksztattowato sie na poziomie od
22,4% w 2010 roku do 15,8% w 2014 roku. Maksymalny poziom zadtuzenia ogé-
tem w spotdzielniach mleczarskich wyniést 77% w 2013 roku. Jednakze w 75%
badanych spétdzielni mleczarskich utrzymywano przecietny wskaznik zadtuzenia
ogbtem w granicach od 53,4% do 56,3%. Oznacza to, Ze zarzadzajacy spo6tdziel-
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TABELA 3. Statystyki opisowe zréznicowania wskaznikow skorygowanej rentownosci [%]

Wyszczego6lnienie Statystyki opisowe*

Zmienna Lata X nin X X ax Ql Qz Q3 o \
L. 2010| 01 99 | 263 | 47 87 | 13,6 | 66 65,9

Wskaznik

skorygowanej 2011|-156| 85 | 251 | 43 80 | 11,7 | 69 82,1

rentownosci funduszu |2012|-178 | 6,1 | 24,2 | 2,3 6,7 9,9 7,1 115,3
wiasnego 2013| -99 | 10,8 | 38,0 | 43 | 10,5 | 144 | 8,8 81,6

Skor. ROE
2014|243 | 03 | 279 | 44 | 1,9 | 63 | 94 |[3350,0
2010 0,0 | 53 [172 | 25 | 47 | 75 | 38 | 71,4
Wskaznik 2011| -55 | 46 | 174 [ 20 | 41 | 67 | 40 | 861
skorygowanej L5151 04| 33 | 132 | L1 | 35 | 56 | 37 | 1126
rentownosci aktywow
Skor. ROA 2013| -60 | 61 | 268 | 22 | 52 | 86 | 55 | 91,2

2014(-191| 0,2 | 155 | -24 | 11 3,4 55 |2431,2
2010| 0,0 2,2 8,4 1,0 1,6 3,0 18 81,5

Wskaznik
skorygowanej 2011| 21| 1,8 | 79 | 08 | 1,5 | 26 | 1,7 | 899
rentownosci 2012| 44 | 1,3 | 60 | 04 | 1,4 | 20 | 1,5 | 117,0
przychodow 2013| 22 | 24 | 100 | 07 | 1,8 | 36 | 23 | 945
Skor. ROS

2014| -63 | 0,2 62 | -08 | 04 1,2 2,0 | 10309

*Statystyki opisowe: x - minimum, x__ - maksimum, X - $rednia arytmetyczna, Q, - kwartyl 1,

Q, - kwartyl 2 (mediana), Q, - kwartyl 3, o - odchylenie standardowe, V - wsp6tczynnik zmienno$ci.

Zrédto: opracowanie wiasne.

niami ksztattowali ten wskaznik nieco ponizej dolnej granicy umownych norm®.
Im wyzszy poziom wskaznika, tym wyzszy poziom zadtuzenia przedsiebiorstwa,
a tym samym wyzsze ryzyko finansowe. Dlatego zarzadzajacy spotdzielniami
mleczarskimi w ksztattowaniu poziomu wskaznika zadtuzenia ogétem mogli kie-
rowac sie minimalizacja ryzyka finansowego w jednostkach.

Przecietny poziom wskaznika zadtuzenia kapitatu wtasnego charakteryzowat
sie tendencjg malejaca, szczegdlnie w latach 2011-2014. Wéwczas zarzadzajacy
spétdzielniami zmniejszyli relacje kapitatu obcego do funduszu wtasnego $rednio
0 13,5 pkt.%. Najnizszy przecietny wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego wyno-
sit jedynie 18,7% i wystapit w 2014 roku. Niektérzy zarzadzajacy znacznie agre-
sywniej finansowali prowadzong dziatalnos¢ generujac zobowiagzania ogétem po-
nad trzykrotnie wyzsze od warto$ci funduszy wtasnych (tj. 306,5% w 2011 roku
oraz 323,3% w 2013 roku). Wspétczynnik zmiennosci w latach 2010-2014 wyka-
zywat tendencje rosngca i miescit sie w przedziale od 55,3% do 60,9%. Oznacza

5 Optymalny poziom wskaznika zadluzenia ogbtem znajduje sie na poziomie 0,57-0,67.
[Sierpiniska, Jachna 2004, s. 167].
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TABELA 4. Statystyki opisowe zréznicowania wskaznikéw zadtuzenia [%)]

Wyszczego6lnienie Statystyki opisowe*

Zmienna Lata X o X b Q, Q, Q, o \Y
2010 | 22,4 | 47,0 | 743 | 38,0 | 456 | 56,1 | 12,6 | 26,7

Wskaznik 2011 | 22,4 | 47,7 | 754 | 39,5 | 47,6 | 56,3 | 12,7 | 26,7

zadtuzenia 2012 | 19,6 | 46,4 | 7455 | 383 | 449 | 558 | 12,9 | 27,7

ogdtem 2013 | 21,2 | 46,5 | 764 | 381 | 462 | 548 | 12,1 | 26,1

2014 | 158 | 44,0 | 72,1 | 355 | 41,7 | 53,4 | 13,3 | 30,3
2010 | 28,8 | 101,2 | 289,0 | 61,2 | 83,8 | 127,7 | 56,0 | 553

Wskaznik 2011 | 28,8 | 1043 |306,5 | 652 | 91,0 [ 1288 | 57,6 | 553
zadtuzenia 2012 | 24,3 | 99,3 | 2929 | 62,0 | 81,5 | 126,0 | 56,5 | 56,9
funduszu

whasnego 2013 | 26,8 | 984 |3233| 61,5 | 859 |1215| 554 | 563

2014 | 18,7 | 90,8 |258,0 | 55,0 | 71,5 | 114,8 | 553 | 60,9
2010 | 0,0 | 14,7 | 60,3 | 1,6 75 | 234 | 17,3 |117,7
Wskaznik 2011 | 0,0 | 16,3 [1053| 1,5 83 | 245 | 21,0 | 1287
zadtuzenia 2012 | 0,0 | 154 |1164 | 0,7 95 | 228 | 21,4 |139,5
diugoterminowego | 5013 | 00 | 12,2 | 1079 | 0,2 69 | 19,2 | 18,0 | 1472
2014 | 0,0 | 141 1172 | 1,0 62 | 17,5 | 22,7 | 160,9

*Statystyki opisowe: x - minimum, x - maksimum, X- $rednia arytmetyczna, Q, - kwartyl 1,
Q, - kwartyl 2 (mediana), Q, - kwartyl 3, ¢ - odchylenie standardowe, V - wsp6tczynnik zmienno$ci.

ax

Zrédto: opracowanie wiasne.

to, ze spéldzielnie mleczarskie byty silnie zr6znicowanie pod wzgledem pozio-
mu wskaznika zadtuzenia kapitatu wtasnego. Swiadcza o tym réwniez pozosta-
te statystyki opisowe, takie jak odchylenie standardowe (55,3% - 57,6%), ktore
wskazuje na dos¢ duzy rozrzut poziomu wskaznika zadtuzenia kapitatu wtasnego
wokot Sredniego jego poziomu w populacji.

Rozktad wskaznika zadtuzenia kapitatu wtasnego cechowata asymetria pra-
wostronna (x>Q,). W latach 2010-2014 w ponad potowie badanych spétdzielni
mleczarskich wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego byt znacznie nizszy od sred-
niej dla catej populacji. Natomiast w 75% analizowanych spétdzielni wskaznik ten
ksztattowat sie od 114,8% (w 2014 roku) do 128,8% (w 2011 roku).

Zarzadzajacy spétdzielniami mleczarskimi utrzymywali poziom zobowigzan
dtugoterminowych od 12,2% (w 2013 roku) do 16,3% (w 2011 roku). Niski poziom
tego wskaznika mégt wynika¢ z bardzo konserwatywnego podejs$cia zarzadzaja-
cych do zaciggania zobowigzan diugoterminowych w postaci pozyczek i kredy-
tow. We wszystkich analizowanych latach odnotowano spétdzielnie mleczarskie,
ktdére w strukturze finansowania nie wykazywaty zobowiazan dtugoterminowych.
W 2010 roku 14 jednostek nie posiadato w ogdle zobowigzan dtugoterminowych,

[
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natomiast w 2011 roku - 13 spétdzielni. W kolejnych latach liczba podmiotéow
bez zobowiazan dtugoterminowych ulegata zwiekszeniu. W 25% spétdzielni mle-
czarskich wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego nie przekraczat 2%, natomiast
w potowie populacji wskaznik ten osiggnat maksymalny putap w 2012 roku 9,5%.
Maksymalny poziom zadtuzenia dtugoterminowym kapitatem obcym wynosit
117,2% w 2014 roku. W badanych latach przecietny udziat zobowigzan dtugoter-
minowych w 75% badanych spétdzielni mleczarskich wahat sie w przedziale od
17,5% do 24,5%. W latach 2010-2014 wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego
przekraczal 50% w co najmniej trzech spétdzielniach mleczarskich.

W tabeli 5 przedstawiono statystki opisowe zrdznicowania wskaznikow
sprawnosci dziatania spoétdzielni mleczarskich w latach 2010-2014. Przecietny
wskaznik cyklu zapaséw w spoétdzielniach mleczarskich ksztattowat sie na zblizo-
nym poziomie we wszystkich latach i wyniést od 18,4 dni do 19,6 dni. Minimalny
czas odnowienia zapaséw w badanych spo6tdzielniach wyniést od 3 dni do 5 dni,
natomiast maksymalny okres w ktérym zarzadzajacy odnawiali zapasy wyniost
93 dni w 2014 roku. Poziom wskaznika cyklu zapaséw charakteryzowat sie roz-
ktadem prawo sko$nym (x>Q,), co oznaczato, ze w ponad potowie badanych spét-
dzielni mleczarskich cykl ten byt nizszy od $redniej z catej badanej populacji.

W analizowanych latach zarzadzajacy spétdzielniami mleczarskimi inkaso-
wali naleznosci przecietnie w terminie od 32 dni do 37 dni. W latach 2012-2014
najkrétszy termin uzyskania zaptaty za sprzedane produkty mleczarskie wynosit
8,9-9,9 dni. Moze to Swiadczy¢ o tym, ze zarzadzajacy niektérymi spoétdzielnia-
mi mleczarskimi nie kredytowali swoich kontrahentéw, a jedynie stosowali tak
zwany kredyt manipulacyjny®. Kredyt ten udzielany jest najcze$ciej od 3 do 7 dni,
a termin kredytowania przeznaczony jest jedynie na dokonanie transakcji gotéw-
kowej lub przelewu przez kontrahenta. W teorii kredyt manipulacyjny nie jest
zaliczany do kredytu handlowego, ktory traktowany jest jako sprzedaz z odroczo-
nym terminem ptatno$ci. Ponadto spé6tdzielnie te mogty stosowaé w transakcjach
ze statymi partnerami handlowymi jedynie odroczenie terminu zaptaty do 14 dni,
czyli do terminu najbardziej preferowanego przez dawcéw kredytu handlowego.
Osiagniecie tak krétkiego czasu inkasowania nalezno$ci mogto réwniez wynikaé
z do$¢ restrykcyjnego przestrzegania terminéw platnosci oraz stosowania okre-

6 Kredyt manipulacyjny oznacza odroczenie terminu zaptaty, ktére wynika z niezbednych
i niemozliwych do unikniecia czynnosci technicznych zwigzanych z realizacja transak-
cji. Odroczenie zaptaty ma zatem charakter manipulacyjny wéwczas, gdy data ptatnos$ci
wyznaczona jest w krétkim, kilkudniowym okresie po wykonaniu $wiadczenia. Okres
ten jest przeznaczony w szczegoélnosci na przyjecie dostawy przez odbiorce i dokonanie
czynno$ci technicznych zwigzanych z przekazaniem gotéwki, tj. wystawieniem i ztoze-
niem polecenia przelewu po uprzednim sprawdzeniu zgodno$ci faktury ze ztozonym za-
mowieniem i dostawg [Krzeminska 2009, s. 25].
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TABELA 5. Statystyki opisowe zréznicowania wskaznikéw sprawnosci dziatania (dni)

Wyszczegoélnienie Statystyki opisowe*

Zmienna Lata X X X Q, Q, Q, o \%

min max

2010 | 5,0 186 | 78,7 | 11,4 | 168 | 21,0 | 11,9 | 63,9

Wskaznik 2011 | 45 | 196 | 73,5 | 11,6 | 180 | 23,4 | 123 | 62,5
cyklu 2012 | 43 | 184 | 835 | 12,2 | 175 | 209 | 11,2 | 60,8
zapasow 2013 | 44 | 184 | 405 | 11,9 | 173 | 245 | 91 | 496

2014 | 2,7 191 | 93,1 | 10,4 | 16,2 | 22,6 | 142 | 74,6
2010 | 10,9 | 36,0 | 69,7 | 284 | 352 | 444 | 116 | 321

Wskaznik 2011 | 14,1 | 374 | 69,8 | 29,6 | 357 | 458 | 11,9 | 31,9
cyklu 2012 | 89 | 366 | 57,4 | 280 | 358 | 469 | 11,8 | 32,3
naleznosci 2013 | 99 | 365 | 61,4 | 283 | 349 | 455 | 11,0 | 30,2

2014 | 89 320 | 509 | 248 | 30,8 | 393 | 104 | 32,4
2010 | 17,2 | 489 |[1715| 37,1 | 46,1 | 556 | 20,6 | 42,2

Wekasnik 2011 | 17,7 | 47,3 | 83,4 | 380 | 465 | 54,2 | 13,4 | 283
cyklu 2012 | 13,9 | 453 | 79,8 | 36,3 | 42,7 | 52,5 | 14,4 | 31,9
zobowigzan 2013 | 19,4 | 49,0 | 113,1 | 40,0 | 469 | 54,0 | 14,6 | 29,8

2014 | 158 | 41,7 | 96,1 | 329 | 39,6 | 47,6 | 143 | 34,3

e~ Maksimum, X - érednia arytmetyczna, Q, - kwartyl 1,
Q, - kwartyl 2 (mediana), Q, - kwartyl 3, o - odchylenie standardowe, V - wsp6tczynnik zmiennosci.

*Statystyki opisowe: x - minimum, x

min

Zrédto: opracowanie wiasne.

Slonych metod zabezpieczen kredytu handlowego, a takze odpowiednich sposo-
béw windykowania tych nalezno$ci.

W analizowanych latach 25% badanych spo6tdzielni mleczarskich inkasowato
swoje wierzytelno$ci w okresie nieprzekraczajacym 30 dni (czyli jednego miesig-
ca), natomiast potowa tych jednostek uzyskiwata gotéwke za sprzedaz swoich wy-
rob6éw w okresie do 36 dni. W ciagu 47 dni swoje nalezno$ci odzyskiwato 75% ba-
danych spétdzielni mleczarskich. Najdtuzszy okres inkasowania naleznosci przez
zarzadzajacych spotdzielniami mleczarskimi wynosit od 50 dni w 2014 roku do
70 dni w latach 2010-2011. Sposrod przyjetych wskaznikéw sprawno$ci, badane
spotdzielnie mleczarskie pod wzgledem dtugosci cyklu nalezno$ci byty najbar-
dziej jednorodne. Oznacza to, ze wspotczynnik zmiennosci dla wskaznika cyklu
naleznosci byt najnizszy. W latach 2010-2014 wspétczynnik ten wyniést mak-
symalnie 32,4%, podczas gdy dla pozostatych wskaznikéw ksztalttowat sie na
poziomie 74,6% (dla cyklu zapaséw) i 42,2% (dla cyklu zobowigzan). Ponadto
odchylenie od $redniej dla catej populacji wynosito maksymalnie 12 dni dla
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wskaznika cyklu naleznosci, podczas gdy odchylenie od $redniej dla cyklu zapa-
séw wyniosto 14,2 dni, natomiast dla cyklu zobowigzan maksymalnie 20,6 dni.

Wskaznik cyklu zobowigzan w analizowanych latach wyniést przecietnie od
41,7 dniw 2014 roku do 49,0 dni w 2013 roku. Najkrétszy termin sptaty zobowia-
zan krotkoterminowych wynosit 14 dni w 2012 roku, natomiast najdtuzszy okres
niezbedny do uregulowania wiasnych dtugéw wyniést 172 dni w 2010 roku. Za-
rzadzajacy w przypadku 25% analizowanych spétdzielni mleczarskich potrze-
bowali na sptate swoich zobowigzan co najmniej 33 dni w 2014 roku do 40 dni
w 2013 roku. Potowa analizowanej grupy miescita sie przedziale od 40 dni do
47 dni, natomiast 75% jednostek sptacato swoje zobowigzania po uptywie od 48
dni do 56 dni w latach 2010-2014. Istotny z punktu widzenia zarzadzajacych jest
fakt mozliwos$ci wydtuzania terminéw ptatnosci w latach lepszej koniunktury na
rynku (2013 rok).

WNIOSKI

W pracy przedstawiono zréznicowanie sytuacji finansowej spétdzielni mle-
czarskich w Polsce, za pomocg wskaznikéw ptynnosci finansowej, skorygowanej
rentownosci, zadluzenia oraz sprawnosci dziatania.

W toku przeprowadzonych badan sformutowano nastepujace wnioski:

1. W badanym okresie zarzadzajacy spétdzielniami mleczarskimi utrzymywali
wskazniki ptynnosci finansowej na poziomie nie zagrazajacym wystepowa-
niem zwiekszonego ryzyka utraty zdolnosci do terminowego regulowania
zobowigzan biezacych. Bez wzgledu na koniunkture gospodarcza na rynku,
zarzadzajacy w znacznej mierze zachowywali ostrozno$¢ w celu uniknie-
cia ryzyka, ktére mogto wptywaé na zdolno$¢ do kontynuacji dziatania tych
jednostek. Bioragc pod uwage nie tylko powierzone mienie ale rowniez sze-
reg interesariuszy, zarzadzajacy spoétdzielniami mleczarskimi przyjmowali
w znacznej mierze konserwatywne podejscie do struktury majatku i Zrédet
jego finansowania.

2. Zrdznicowanie sytuacji finansowej sp6tdzielni mleczarskich byto stosunkowo
duze. Zaréwno efektywno$¢ jak i struktura finansowania uzalezniona byta od
skali i warunkéw prowadzonej dziatalno$ci. Duze réznice w poziomie zadtu-
Zenia jak i skorygowanej rentownosci prowadzonej dziatalno$ci mogty ozna-
cza¢ duze mozliwos$ci do dalszej konsolidacji jednostek.

3. Sytuacja finansowa spotdzielni mleczarskich mogta by¢ determinowana ko-
niunkturg rynkowga. W spotdzielniach mleczarskich udziatowcami sg dostaw-
cy, ktérzy oczekuja zbytu mleka krowiego bez wzgledu na warunki rynkowe.
Sytuacja ta mogta powodowac okresy mniej efektywnej dziatalnos$ci w spot-
dzielniach mleczarskich. Mniejsze nastawienie na kreowanie zysku i wartos$ci
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dla wtascicieli spotdzielczej formy wtasnosSci stwarza najlepsze mozliwos$ci
realizacji stawianych celow.
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THE DIFERENTATION OF FINANCIAL SITUATION
IN DAIRY COOPERATIVES IN POLAND

Abstract. The study presents diversification of the financial situation of the dairy
cooperatives in Poland. In order to determine the financial situation of those enti-
ties, the rates of liquidity, adjusted profitability as well as indebtedness and opera-
tional efficiency were used. The research period covered the years from 2010 to
2014. Regardless of the economic situation on the market, the managers took spe-
cial care in order to avoid risk that could affect the entity’s ability to continue to
operate. The diversification of the financial situation of the dairy cooperatives was
relatively significant. Both effectiveness and financing structure were dependent
on a scale and conditions of business.

Key word: liquidity, adjusted profitability, indebtedness, operational efficiency,
dairy cooperative, financial situation
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WYZWANIA W ZAKRESIE FINANSOWANIA INWESTYCJI
PRZEZ PRZEDSIEBIORSTWA W POLSCE

Jacek Grzywacz
Panstwowa Wyzsza Szkota Zawodowa w Ptocku
Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie

Mariusz Lipski
Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie

Abstrakt: Celem opracowania jest zaprezentowanie w oparciu o wybrane przykta-
dy uwarunkowan i wynikajacych z nich wyzwan w zakresie finansowania inwestycji
przez przedsiebiorstwa w Polsce. W oparciu o metode analizy przypadkow autorzy
wskazujg na trudnosci w realizacji przedsiewzie¢ inwestycyjnych. Obserwowane
w ostatnich latach zmiany w otoczeniu gospodarczym przedsiebiorstw, wywotane
takimi procesami jak globalizacja, powszechna informatyzacja, czy tez wzrost wpty-
wu rynkéw finansowych na sfere realng powoduja, Ze podmiotom gospodarczym
coraz trudniej jest podejmowac i realizowac projekty inwestycyjne. Finansowanie
tego typu przedsiewzie¢, nawet przy zachowaniu powszechnie obowigzujgcych
regut ich strukturyzowania, nie chroni inwestora danego projektu, jak réwniez
podmiotéw zapewniajacych finansowanie dtuzne przed stratami. W tej sytuacji
niezbedna jest daleko posunieta ostroznos¢ przy konstruowaniu prognoz finanso-
wych, odpowiednie zarzadzanie ryzykiem, jak réwniez zdolno$¢ do zachowania ela-
stycznosci projektu w przypadku wystapienia istotnych zmian w otoczeniu.

Stowa kluczowe: inwestycja, projekt, finansowanie, zarzadzanie finansami

WSTEP
Decyzje o realizacji inwestycji, w tym wszelkie aspekty zwigzane z ich finan-

sowaniem, stanowig szczegdlnie istotny element dziatalnosci przedsiebiorstwa
oraz zarzadzania jego finansami. Przy obecnej ofercie instytucji i rynkéw finanso-
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wych przedsiebiorstwa posiadaja réznorodne mozliwosci w zakresie finansowa-
nia planowanych inwestycji, w zalezno$ci od potrzeb i specyfiki danego projektu.
Podejmowane przedsiewziecia wymagaja jednak odpowiedniego ustrukturyzo-
wania, co w $wietle dynamicznych zmian w otoczeniu nie jest tatwym zadaniem.

Celem opracowania jest zaprezentowanie w oparciu o wybrane przyktady
uwarunkowan i wynikajgcych z nich wyzwan w zakresie finansowania inwestycji
przez przedsiebiorstwa w Polsce. W opracowaniu autorzy poswiecili szczegblng
uwage czynnikom zwigzanym z ryzykiem makroekonomicznym, wykorzystujac
jako metode badan analize przypadkoéw.

REALIZACJA PROJEKTOW INWESTYCYJNYCH
PRZEZ PRZEDSIEBIORSTWA W WARUNKACH ZMIAN

Prowadzenie dziatalnos$ci gospodarczej w ramach gospodarki rynkowej wy-
maga od oséb odpowiedzialnych w przedsiebiorstwach za podejmowanie decyzji
uwzgledniania ciagtych zmian zachodzacych w otoczeniu. Zmienno$¢ otoczenia
gospodarczego jest efektem szeregu czynnikéw: decyzji uczestnikdw zycia gospo-
darczego, zmian w systemie prawnym, zmieniajacej sie koniunktury gospodar-
czej, nastrojow konsumentéw itp. [Listkiewicz, Listkiewicz, Niedzi6tka, Szymczak
2004, s. 74]. W swietle tych uwarunkowan umiejetno$¢ formutowania prognoz,
jak réwniez trafno$¢ w zakresie oceny spodziewanych proceséw, maja duze zna-
czenie dla funkcjonowania przedsiebiorstwa, powodzenia podejmowanych przez
nie przedsiewzie¢ inwestycyjnych oraz pozyskiwania potrzebnego finansowania.
Popetnione btedy w procesie przygotowania i realizacji inwestycji moga skutko-
wac problemami ze zdobyciem odpowiednich funduszy na jego realizacje.

Takie procesy jak globalizacja, powszechna informatyzacja, czy tez wzrost
wptywu rynkéw finansowych na sfere realng powoduja, ze zdarzenia zachodzace
w otoczeniu przedsiebiorstw dziejg sie obecnie znacznie szybciej oraz cechujg sie
wieksza dynamika i sitg niz w przesztosci. Jednoczes$nie czesto na sytuacje danego
podmiotu istotny wplyw majg zdarzenia, ktére miaty miejsce w innej czesci Swia-
ta i ktére w pobieznej ocenie, nie powinny by¢ az tak znaczace. W efekcie coraz
trudniejsze jest podejmowanie decyzji inwestycyjnych oraz budowanie do nich
zatozen.

Zakres mozliwosci pozyskiwania kapitatu na finansowanie inwestycji przez
przedsiebiorstwo zalezy zar6wno od jego kondycji ekonomiczno-finansowej oraz
zdolno$ci do obstugi zadtuzenia, jak i wynika ze stopnia rozwoju rynku finanso-
wego, a co za tym idzie oferowanych mozliwo$ci prawno-organizacyjnych w za-
kresie pozyskiwania kapitatu [Czerwinska 2016, s. 29].

Poniewaz projekty inwestycyjne cechujg sie zazwyczaj istotng wartoscig
w stosunku do wielkosci i skali dziatalno$ci danego podmiotu, w praktyce rzad-
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ko zdarza sie, aby byty one finansowane w catosci z wtasnych $rodkéw przed-
siebiorstwa. Przewaznie pojawia sie potrzeba wykorzystania takze finansowania
dtuznego. Dominujaca role, jako dostarczyciele funduszy w tym zakresie odgry-
waja banki komercyjne [Wiatr 2012, s. 157]. Inne Zrédta tego typu finansowa-
nia to miedzynarodowe instytucje finansowe (np.: Europejski Bank Odbudowy
i Rozwoju) oraz zobowigzania zaciggane na rynkach finansowych w postaci emisji
obligacji.

Sposéb finansowania danego projektu inwestycyjnego powinien by¢ $cisle
powigzany z jego specyfika i sposobem realizacji. W praktyce wyrdzni¢ mozna
dwie zasadnicze formy realizacji inwestycji przedsiewzie¢ inwestycyjnych [Ro-
gowski 2013, s. 60]:

* Project Finance,
¢ Corporate Finance.

W pierwszym przypadku inwestycja przeprowadzana jest w ramach wyod-
rebnionej spoétki celowej (Special Purpose Vehicle) powotanej do realizacji kon-
kretnego przedsiewziecia, czyli podmiotu bez historii, a takze z ograniczonym
potencjatem kapitalu wlasnego. Przedsiewziecia inwestycyjne realizowane w tej
formule zazwyczaj cechuja sie wysokim poziomem dzwigni finansowej z racji
wykorzystania finansowania obcego (zazwyczaj w postaci kredytu bankowego).
Poniewaz Zrédtem sptaty zaciggnietych przez podmiot celowy zobowigzan sg
nadwyzki gotdwkowe, jakie beda generowane w przysztosci, gtéwnym obszarem
analizy i oceny s3 strumienie pieniezne, jakie maja by¢ w przysztosci generowane
przez projekt i bedgce jednocze$nie podstawg wyliczenia takich wskaznikow, jak:
warto$¢ biezaca netto (Net Present Value, NPV), wewnetrzna stopa zwrotu (Inter-
nal Rate of Return, IRR), czy tez wskaznik pokrycia obstugi dtugu (Debt Service Co-
verage Ratio, DSCR). Zabezpieczenie finansowania dtuznego w tym ujeciu stanowi
majatek powstalty w wyniku realizacji projektu lub cesja przysztych naleznosci
powstatych w oparciu o przychody projektu [Nevitt, Fabozzi 2000, s. 1; Yescombe
2007, s. 15-16].

Nalezy zaznaczy¢, ze w praktyce zazwyczaj formuta Project Finance stuzy
finansowaniu projektéw zamknietych, tj. samodzielnych pod wzgledem ekono-
micznym i prawnym. Przewaznie sg to nowe projekty (np. nowa fabryka) a nie juz
funkcjonujace w ramach wcze$niejszej dziatalnosci przedsiebiorstwa. Podejscie
to cechuje takze wysoki wskaznik dtugu do kapitatu wtasnego bowiem dtug za-
ciagniety na zasadach Project Finance moze pokrywa¢ nawet do 90% naktadow
na projekt.

W odniesieniu do finansowania dtuznego na zasadach Project Finance inwe-
storzy (sponsorzy kapitatowi projektu) nie udzielajg gwarancji w ramach spétki
celowej (finansowanie bez prawa regresu) lub udzielajg ich w ograniczonym za-
kresie (finansowanie z ograniczonym regresem).
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Przy udzielaniu finansowania dtuznego kredytodawcy kieruja sie nastepuja-

cymi przestankami [Yescombe 2007, s. 16]:

— ocena mozliwosci sptaty kapitatu i odsetek (obstugi zadtuzenia) opiera sie na
prognozowanych przysztych przeptywach pienieznych generowanych przez
projekt a nie na wartosci jego majatku czy historycznych wynikach finanso-
wych - ktérych brak,

— podstawowe zabezpieczenie — zawarte przez spotke celowa kontrakty, udzie-
lone jej licencje lub prawa do wydobycia zasobéw naturalnych,

— projekt eksploatowany jest przez okreslony czas, ktéry zalezy od takich czyn-
nikéw jak: dtugos¢ kontraktow i licencji czy wielkos¢ dostepnych zasobéw
naturalnych, dlatego dtug zaciagniety na zasadach project finance musi zostac
sptacony przed zakoniczeniem tego okresu
Ta forma finansowania przedsiewzie¢ inwestycyjnych posiada z punktu wi-

dzenia przedsiebiorstw liczne zalety, np. [Czerkas 2002, s. 54; Listkiewicz, Listkie-

wicz, Niedzidtka, Szymczak 2004, s. 41; Wojewnik-Filipkowska 2008, s. 138]:

— dywersyfikacja ryzyka - z racji wysokiego poziomu kapitatu obcego w struk-
turze finansowania, nie tylko przedsiebiorstwo bedace sponsorem projektu
ponosi zwigzane z nim ryzyko ale takze instytucje finansowe,

— pozabilansowy charakter dtugu - w przypadku zaciggniecia kredytu przez
spotke celowy, nie obcigza on bilansu sponsora, przy czym bedzie on widocz-
ny w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzadzanym przez
sponsora,

— zwiekszenie zdolno$ci kredytowej spétki celowej — dzieki wyseparowaniu
projektu do oddzielnego podmiotu istnieje mozliwo$¢ uzyskania wyzszego
poziomu finansowania dtuznego,

— elastyczno$¢ warunkéw finansowania - warunki te dopasowane sg do kon-
kretnego projektu,

— optymalizacja podatkowa.

Jednocze$nie jednak mozna wskaza¢ takze elementy negatywne Project Fi-
nance:

— zwiekszenie poziomu kosztéw finansowych - z racji wyzszego ryzyka banki
oczekuja wyzszej marzy przy udzielonym finansowaniu,

— obszernos¢ i ztozonos¢ dokumentacji projektowe;j,

— ztozonos¢ i trudno$¢ negocjacji,

— ingerencja kredytodawcy w proces przygotowania i zarzadzania projektem.

Dla odmiany formuta Corporate Finance wyraza sie realizacjg przedsiewzie-
cia inwestycyjnego w ramach podmiotu juz funkcjonujgcego, z okreslong historia,
majatkiem oraz strukturg Zrédet finansowania. W tym przypadku nie jest powoty-
wana oddzielna spétka, przez co ryzyko przedsiewziecia wiaze sie bezposrednio

z ryzykiem przedsiebiorstwa, wynikajacym z jego dotychczasowej dziatalno$ci.
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Tym samym nie nastepuje wydzielenie ryzyka poza podstawowa dziatalno$¢, ma
natomiast miejsce zwiekszenie poziomu zadtuzenia oraz kosztéw finansowych
spotki. Kapitatodawcy, podobnie jak w Project Finance zapewniajg sobie znaczny
poziom kontroli nad dziatalno$cia operacyjng, w szczegdlnosci poprzez [Listkie-
wicz, Listkiewicz, Niedzi6tka, Szymczak 2004, s. 43]:
— klauzule ograniczajace skale podejmowanych dziatan,
— zakaz okre$lonych dziatan (klauzule negatywne),
— obowigzek wykonywania okreslonych dziatan (klauzule pozytywne).
Powiazanie projektu inwestycyjnego z pozostatg dziatalnoscig przedsiebior-
stwa ma liczne zalety, np. w razie potrzeby mozliwo$¢ wsparcia projektu dodat-
kowymi §rodkami wygenerowanymi w ramach dotychczasowej dziatalnosci pod-
miotu, czy tez zazwyczaj nizszy koszt finansowania dtuznego. Nalezy jednak wzigé
pod uwage takze ryzyka wigzace sie z catoksztattem dziatalnosci firmy.
W tabeli 1 przedstawione zostato poréwnanie podstawowych cech projektow
inwestycyjnych realizowanych w formule Project Finance i Corporate Finance.

TABELA 1. Charakterystyka podstawowych cech projektéw inwestycyjnych realizowanych
w formule Project Finance i Corporate Finance

Cecha P.rOJect Colrporate
Finance Finance

Powotanie do zycia nowej spo6tki X

Finansowanie bez regresu do sponsora kapitatlowego projektu .

(bez gwarancji ze strony inwestora projektu)

Finansowanie z regresem do sponsora kapitalowego projektu X

Dywersyfikacja ryzyka (z punktu widzenia sponsora projektu) X

Wyzszy poziom oprocentowania finansowania dtuznego X

Ocena zdolno$ci kredytowej przedsiebiorstwa (ocena dotychcza- <

sowej dziatalno$ci)

Zwiekszenie zdolno$ci kredytowej sponsoréw X

Pozabilansowy charakter dtugu (z punktu widzenia jednostkowe- <

go sprawozdania finansowego sponsora kapitatowego projektu)

Optymalizacja podatkowa X

Znaczny poziom ingerencji kredytodawcy X

Zr6dto: Opracowanie whasne.

Niezaleznie od formutly realizowanej inwestycji, analizujgc kwestie zwigzane
z jej finansowaniem, nalezy zwroci¢ uwage na nastepujace kwestie:
— wybor zrédta wigze sie zaréwno z kosztem kapitatu, jak réwniez z konsekwen-
cjami w zakresie zarzadzania przedsiebiorstwem;
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— koszt finansowania dtuznego jest z reguly nizszy niz ze zrédet wtasnych, co
wynika przede wszystkim z faktu, iz ryzyko wierzyciela jest nizsze niz witasci-
ciela w przypadku niepowodzenia inwestycji; ponadto ma miejsce takze efekt
tarczy podatkowej;

— granicg ekonomicznej racjonalnos$ci wykorzystania kapitatu pochodzacego ze
zrodet obcych do finansowania inwestycji jest wysoko$¢ stopy rentownosci
majatku przedsiebiorstwa;

— 1z reguty niski poziom rynkowych stép procentowych, wysoka rentowno$¢
i umiarkowane ryzyko sektorowe - przyczyniajg sie do wykorzystania dZwigni
finansowej i finansowania ze zrédet dtuznych.

RYZYKO W PRZEDSIEWZIECIACH INWESTYCYJNYCH
PRZEDSIEBIORSTW

Niezaleznie od przedmiotu realizowanego projektu inwestycyjnego przez
przedsiebiorstwo, jak réwniez formuty przedsiewziecia (Project Finance badz
Corporate Finance), przedsiebiorstwa narazone sa na liczne rodzaje ryzyka.

Ogodlnie rzecz biorac ryzyko w przypadku projektdw inwestycyjnych mozna
podzieli¢ na trzy kategorie [Yescombe 2007, s. 157]:

— ryzyko gospodarcze (okre$lane rowniez jako ryzyko projektu) - zwigzane
z samym projektem lub z jego otoczeniem rynkowym;

— ryzyko makroekonomiczne - wigze sie z zewnetrznymi zjawiskami ekono-
micznymi niedotyczacymi bezposrednio projektu (tj. inflacja, stopami procen-
towymi i kursami walutowymi);

— ryzyko polityczne (nazywane takze ryzykiem kraju badz w wezszym ujeciu ry-
zykiem regulacyjnym) - odnoszace sie do skutkéw polityki wtadz rzadowych
lub wypadkdéw dziatania sity wyzszej o charakterze politycznym, takich jak
wojna lub niepokoje spoteczne (w szczegdlnosci wtedy, ale nie wytacznie, gdy
projekt obejmuje finansowanie i inwestycje zagraniczne).

Z obserwacji autoré6w wynika, ze szczeg6lnie problematyczne w ostatnich la-
tach staje sie ryzyko makroekonomiczne. W jego ramach mozna wyrdzni¢ dwa
powiazane ze sobg obszary:

— ryzyko wtasciwej specyfikacji zatozen projekcji finansowych - dotyczace etapu
przed rozpoczeciem realizacji inwestycji, czyli fazy przedinwestycyjne;j,

— ryzyko makroekonomiczne sensu stricte - dotyczace catego procesu tj. od
fazy przedinwestycyjnej, przez faze inwestycyjng, a takze w trakcie fazy ope-
racyjnej.

Ryzyko wtasciwej specyfikacji zatozen projekcji finansowych wigze sie z fak-
tem, iz praktycznie nie jest mozliwe przygotowanie oraz opracowanie rzetelnej
oceny projektu inwestycyjnego bez przygotowania biznesplanu. Jednocze$nie
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kazdy biznesplan powinien zawiera¢ projekcje finansowe w postaci bilansu, ra-

chunku wynikéw oraz rachunku przeptywoéw na planowany okres finansowania

ze zroédet zewnetrznych. Weryfikacja realnosci projekcji finansowych polega na
ocenie ich zatozen. W szczegdblnosci istotne jest zwrdcenie uwagi na nastepujace
aspekty, ktére moga stanowié ryzyko zagrozenia wykonania prognoz [Listkiewicz,

Listkiewicz, Niedzidtka, Szymczak 2004, s. 186]:

— zatozenia makroekonomiczne (zasady predykcji kurséw walutowych, przy-
sztych stép procentowych, inflacji oraz tempa wzrostu PKB i wysoko$ci stawek
podatkowych),

— zalozenia rynkowe (np. w przypadku budowy biurowca: stawki najmu, obto-
zenie, okres komercjalizacji budynku),

— zatozenia ekonomiczne (cykle naleznosci, zobowigzan i zapaséw, poziom kosz-
téw operacyjnych).

Stosowane przewaznie w tym przypadku sposoby ograniczania tego rodzaju
ryzyka to:

— weryfikacja zatozen w oparciu o dane historyczne,

— poszukiwanie uzasadnien dla przyjetych zatozen i ocena ich realnosci,

— utworzenie w ramach projektu realizowanego w formule Project Finance Ra-
chunku Rezerwy Obstugi Dtugu (ang. Debt Service Reserve Account, DSRA), tj.
rachunku, na ktérym powinna by¢ lokowana nadwyzka srodkéw pienieznych
wykraczajacych ponad zdefiniowany w umowie kredytowej poziom, osiaga-
jac saldo $rodkéw wystarczajacych na np. 3-, 6- lub 12-miesieczng obstuge
zadtuzenia.

Ryzyko makroekonomiczne zwigzane jest $cisle z ryzykiem wtasciwej specy-
fikacji zatozen projekcji finansowych, jednak dotyczy ono zaréwno okresu przed
rozpoczeciem inwestycji, jak réwniez moze sie ujawni¢ w czasie oddania inwestycji
do eksploatacji i/lub po jej oddaniu. Nawet najbardziej konserwatywne podejscie
zastosowane na etapie konstruowania projekcji finansowych musi by¢ racjonalne,
tzn. opierac sie na wiarygodnych przestankach odnos$nie przysztych warunkéw
gospodarowania. Jest jednak mozliwe, Ze nastagpi gwaltowna aprecjacja kursu wa-
lutowego lub podwyzka stép procentowych banku centralnego, czego przy zasto-
sowaniu zasady najwyzszej starannosci przy budowie projekcji finansowych nie
mozna byto zatozy¢ - w ten sposéb objawia sie ryzyko makroekonomiczne. Warto
zaznaczy¢, ze niekiedy ryzyko makroekonomiczne identyfikowane jest rowniez
z ryzykiem politycznym oraz ryzykiem stabilno$ci systemu gospodarczego. Me-
tody ograniczania tego rodzaju ryzyka to gtéwnie [Wojewnik-Filipkowska 2008,
s. 106; Listkiewicz, Listkiewicz, Niedzi6tka, Szymczak 2004, s. 199]:

— zobowigzanie inwestora do przeprowadzania transakcji terminowych o cha-
rakterze zabezpieczajacym,

— zobowigzanie do stosowania klauzul kursowych w zawieranych umowach go-
spodarczych,
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— korekta trendéw, okreslonych w biznesplanie, je$li uznane sg za zbyt optymi-
styczne,

— zawarcie kontraktéw dtugoterminowych, uzalezniajacych wzrost cen od infla-
cji lub PKB.

WYNIKI BADAN

Jako przyktady inwestycji, w ktérych ujawnito sie ryzyko makroekonomiczne,

mozna wskazac¢:

A. przedsiewziecia inwestycyjne w zakresie budowy farm wiatrowych,

B. projekty dotyczace budowy nowych blokéw energetycznych w ramach tzw.
energetyki konwencjonalnej,

C. przedsiewziecia inwestycyjne oparte na wydobyciu surowcow.

Ad. A. Przedsiewziecia inwestycyjne w zakresie budowy farm wiatrowych.

Projekty inwestycyjne dotyczace budowy farm wiatrowych generalnie reali-
zowane s3 w formule Project Finance, co wynika przede wszystkim z racji ich zna-
czacej skali oraz zamknietej formy (jako odrebnych przedsiewziec).

Zgodnie z obowigzujacym w Polsce do roku 2015 systemem, wytworcy ener-
gii ze Zrédetl odnawialnych otrzymywali za kazda wyprodukowana kilowatogo-
dzine energii elektrycznej dwa rodzaje ptatnosci:

— optate za wyprodukowang energie oraz

— tzw. zielone certyfikaty stanowigce forme wsparcia ze strony rzadu oraz regu-
latora rynku w zakresie rozwoju energetyki opartej na Zrédtach odnawialnych
w Polsce.

Zawierane przez wytworcow energii z zaktadami energetycznymi kontrakty
typu off-take na odbiodr energii oraz zielonych certyfikatdw, stanowity Zrédto spta-
ty zaciggnietych kredytéw. Obecnos¢ certyfikatow w systemie wynika z faktu, ze
kazdy sprzedawca energii, ktéry sprzedaje ja odbiorcy koncowemu zobowigzany
jest do przedstawienia Urzedowi Regulacji Energetyki odpowiedniej iloSci takich
certyfikatow do umorzenia. Zgodnie ze stanowiskiem polskiego rzadu, ktére wpi-
sywato sie w kierunki polityki Unii Europejskiej udziat energii produkowanej ze
Zrédet odnawialnych w kolejnych latach powinien wzrastaé¢. Np. w 2006r. stano-
wit on okoto 6% catosci wyprodukowanej energii, podczas gdy na 2020r. plan wy-
nosi 15%, a do roku 2030 r. 20%. W ocenie inwestoréw spodziewany wzrost za-
potrzebowania na tego typu energie, jak rowniez ogélnie spodziewany wzrost cen
energii powodowaty, Ze w ich ocenie inwestycje w obszarze energetyki wiatrowej
w ostatnich latach zaczety by¢ postrzegane jako szczegélnie atrakcyjne. Swiadczy
o tym np. dynamiczny wzrost produkcji energii elektrycznej wytwarzanej w far-
mach wiatrowych i innych odnawialnych Zrédtach energii elektrycznej, bowiem
jak podaja Polskie Sieci Elektroenergetyczne, jeszcze w roku 2006 ze Zrddet tych
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wyprodukowane zostato zaledwie 69 GWh, podczas gdy w roku 2015r. byt to juz
poziom 10 114 GWh (wykres 1), co stanowito jednocze$nie 6,3% cato$ci wytwo-
rzonej energii w Krajowym Systemie Energetycznym w tym roku.
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WYKRES 1. Krajowa produkcja energii elektrycznej z farm wiatrowych i innych odnawial-
nych zrédet energii [GWh]

Zrédto: Opracowanie witasne na podstawie informacji zawartych na stronie internetowej http://www.
pse.pl, (dostep 21.09.2016 1.).

Réwniez banki dostrzeglty powyzsze tendencje przyjmujgc wspomniane zato-
zenia jako wiarygodne i chetnie finansujgc tego typu przedsiewziecia.

Do okoto 2012 r. gietdowe ceny zielonych certyfikatow ksztattowaty sie na po-
ziomie zbliZonym do tzw. optaty zastepczej i atrakcyjnym dla inwestoréw (wtasci-
cieli farm wiatrowych), tj. okoto 250-270 zt/MWh. W kolejnych latach z powodu
rosnacej podazy certyfikatéw ich cena spadta do okoto 100 zt/MWh (w 2015 r.)
aw drugiej potowie 2016 r. nawet do poziomu ponizej 50 zt/MWh. Przyczyna
nadpodazy certyfikatow na rynku i spadku cen w gtéwnej mierze byt duzy wzrost
produkcji energii w technologii wspdtspalania biomasy z weglem, ktéra w §wietle
regulacji w Polsce rowniez uchodzi za energie wytwarzang z odnawialnych Zrédet
i za ktora rowniez przystuguja zielone certyfikaty.

Spadek cen certyfikatéw o okoto 80% w ciggu kilku lat, jak rowniez spadek
przychodow farm wiatrowych z tego tytutu (w przypadku tych farm, ktére w swo-
ich umowach sprzedazy miaty zawarte ceny zmienne) spowodowatl, Zze liczne
przedsiewziecia inwestycyjne z tego obszaru staty sie niedochodowe a realizujgce
je podmioty maja trudnosci z obstugg i sptatg zaciagnietego zadtuzenia. Wpraw-
dzie zaréwno sponsorzy tych przedsiewzie¢, jak réwniez analitycy bankowi, na
etapie strukturyzowania transakcji, badali wrazliwos¢ danego projektu na cene
sprzedazy energii elektrycznej oraz zielonych certyfikatéw, jednak trudno byto im
zatozy¢ tak znaczaca negatywng zmiane na przestrzeni kilku lat.

W licznych przypadkach sprzedaz zielonych certyfikatéw byta zagwaranto-
wana po statej ich cenie. W opinii finansujacych te projekty bankdéw, byt to szcze-
gblnie istotny element przy podejmowaniu decyzji o udzieleniu finansowania

4(3) 2016 ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC M




28 J. Grzywacz, M. Lipski

oraz szacowaniu zdolno$ci sptaty zaciggnietego finansowania. Jednak koniecz-
no$¢ nabywania certyfikatéw przez zaktady energetyczne po cenach tak istotnie
odmiennych od cen rynkowych stata sie ktopotliwa takze dla nabywcoéw. Przykta-
dem takiej sytuacji byto wypowiedzenie uméw na zakup energii i certyfikatow
przezjedna ze spotek, ktora byta odpowiedzialna w ramach jednej z najwiekszych
grup energetycznych w Polsce za tego typu operacje. Podmiot ten wypowiedziat
zawarte w latach 2009-2010 (na okres 15 lat) umowy na odbidr energii elektrycz-
nej i zielonych certyfikatéw. Przyczyng wypowiedzenia uméw byty rozbiezne sta-
nowiska stron tych uméw odno$nie zaistnienia warunkéw do renegocjacji cen.
Strony ostatecznie skierowaty spor na droge sadowa.

Powyzszy przyktad wskazuje na znaczenie ryzyka makroekonomicznego, bo-
wiem jak obrazuje to przedstawiona sytuacja, nawet zawarcie kontraktéw sprze-
dazy energii elektrycznej i certyfikatow po cenach statych nie zapewnito produ-
centom bezpieczenstwa, doprowadzajac cze$¢ z nich do probleméw z terminowa
obstugg zadtuzenia, a nawet bankructwa.

Ad. B. Budowa nowych blokéw energetycznych w ramach tzw. energetyki
konwencjonalnej. Polski sektor energetyczny jest széstym pod wzgledem wiel-
kosci w Europie i jednym z nielicznych, ktére w ciggu ostatnich lat prezentujg po-
zytywne tendencje. Skala zuzycia energii na przestrzeni lat 1996-2015 wzrosta
z 139 593 GWh do 161 438 GWh, przy czym najwieksze wzrosty notowane byty
w latach 2002-2008. Wprawdzie ostatnie lata cechowatly sie nizszym tempem
wzrostu, jednak na tle innych panstw Unii Europejskiej i tak tempo to byto atrak-
cyjne. Z racji stosunkowo niskiej skali potaczen transgranicznych prawie caty po-
pyt pokrywany jest z krajowych Zrédet. Import badz eksport energii netto (wyste-
pujacy w zaleznosci od sytuacji) odgrywa niewielkie znaczenie. Skala produkcji
i zuzycia energii elektrycznej w Polsce przedstawione zostaty na wykresie 2.
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WYKRES 2. Krajowa produkcja i zuzycie energii elektrycznej w latach 1996-2015 [GWh]

Zrbdto: Opracowanie wlasne na podstawie informacji zawartych na stronie internetowej http://www.
pse.pl, (dostep 21.09.2016 .).
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W poréwnaniu z innymi panstwami Unii Europejskiej, Polske cechuje duzy
udziat wegla kamiennego i brunatnego w strukturze Zrédet wytwarzania. Przez
co, w $wietle dziatarn majacych na celu ochrone klimatu oraz obnizenie emisji CO2
do atmosfery, kraj nasz staje w §wietle konieczno$ci istotnych naktadéw inwesty-
cyjnych w celu przebudowy systemu wytwoérczego.

Inng specyficzng cecha polskiego systemu energetycznego jest wiek aktywow
wytworczych. W przewazajacej czesci s to jednostki wystuzone, o niskich parame-
trach efektywnosciowych, wymagajace modernizacji badz o bliskim koncu swojej
uzyteczno$ci (strukture wiekowa elektrowni w Polsce przedstawia wykres 3).

48%
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] ] ]

m<10 @11-20 m21-30 m31-40 O powyzej 40
WYKRES 3. Struktura wiekowa elektrowni w Polsce

Zrbdto: Opracowanie wiasne na podstawie informacji zawartych na stronie internetowej http://www.
ure.gov.pl, (dostep 21.09.2016 r.).

Ponad 50% elektrowni pracujacych w Polsce jest starszych niz 30 lat. Oznacza
to, ze przed sektorem pojawia sie konieczno$¢ znaczacych inwestycji odtworze-
niowych, gdyz w przeciwnym przypadku grozi ryzyko braku odpowiednich mocy
i przerw w dostawach pradu (ang. black-out).

Tymczasem spadajgce ceny energii w Polsce (Srednie ceny sprzedazy ener-
gii na rynku konkurencyjnym wg URE w: 2011: 198,90 zt/MWh; 2012: 201,36
zt/MWh; 2013: 181,55 zt/MWh; 2014: 163,58 zt/MWh; 2015: 169,99 zt/MWh),
niskie ceny wegla na rynkach swiatowych oraz spodziewany wzrost cen upraw-
nien do emisji CO2 sprawiajg, ze inwestycje w nowe bloki energetyczne oparte na
weglu nie sa optacalne. Jednocze$nie ww. czynniki sprawiaja takze, ze koszt zbu-
dowania i uruchomienia nowej elektrowni wykorzystujacej jako paliwo np. gaz,
rowniez jest zbyt wysoki i przez to przedsiewziecia te nie wytrzymuja rachunku
ekonomicznego.

Przedstawiony przyktad réwniez obrazuje znaczenie ryzyka makroekono-
micznego. Wytworcy energii elektrycznej posiadajacy wyeksploatowane aktywa
wytwoércze doswiadczaja probleméw z pozyskaniem finansowania na realizacje
nowych mocy wytworczych z racji niskich cen energii (powodowanych m.in. ni-
skimi kosztami zmiennymi energii pochodzacej ze Zrédet odnawialnych) i braku
zdolnosci do obstugi zadtuzenia. Dodatkowym czynnikiem jest nieche¢ ze stro-
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ny niektérych instytucji finansowych do finansowania projektéw, w ktorych jako
gtoéwny surowiec wykorzystywany jest wegiel. Tym samym realizacja przedsie-
wzie¢ inwestycyjnych w nowe bloki oparte na weglu w istocie rzeczy mozliwa jest
wylgcznie w formule zawierajacej regres do sponsoréw danego przedsiewziecia.

Ad. C. Przedsiewziecia inwestycyjne oparte na wydobyciu surowcow. Ostatnie
lata przyniosty réwniez istotne zmiany w zakresie cen surowcéw co powoduje, Ze
wszelkie przedsiewziecia w zakresie wydobycia np. wegla czy innych surowcéw
staja sie wysoce ryzykowne.

Przyktadem inwestycji, ktéra zawierana byta przy wysokich poziomach cen
surowcow (przy czym dostepne wdwczas opracowania wskazywaty na pozy-
tywne tendencje w zakresie notowan cen metali, w tym miedzi w najblizszych
latach) jest zakup przez KGHM Polska Miedz S.A. 100% kanadyjskiej sp6tki Qu-
adra FNX za kwote okoto 9,44 mld zt na przetomie 2011 i 2012 roku. Srednia
cena miedzi w 2011r. a wiec w momencie, gdy polski koncern podejmowat de-
cyzje wyniosta okoto 8 750 USD/tone. W kolejnym roku spadta ona do poziomu
7 950 USD/t, a nastepnie w roku 2015 do 5 494 USD/tone. Wprawdzie 4 lata to
zbyt krotki okres aby mozna byto dokonac oceny, na ile inwestycja ta byta tra-
fiona. Jednak przyklad ten obrazuje jak zmienne jest otoczenie przedsiebiorstw
i trudne szacunki w zakresie prognozowanych cen oraz optacalno$ci rozne-
go rodzaju operacji, jak i przedsiewzie¢ inwestycyjnych. Tym samym réwniez
w tym przypadku bardziej bezpieczne wydaje sie by¢ finansowanie w formule
Corporate Finance.

WNIOSKI

Obserwowane w ostatnich latach zmiany w otoczeniu gospodarczym przed-
siebiorstw, wywotane takimi procesami jak globalizacja, powszechna informa-
tyzacja, czy tez wzrost wpltywu rynkéw finansowych na sfere realng, powodujg
wzrost ryzyka makroekonomicznego, w efekcie czego podmiotom gospodarczym
coraz trudniej jest podejmowac i realizowa¢ projekty inwestycyjne z zapewnie-
niem wiasciwej formy finansowania. Finansowanie tego typu przedsiewzie¢, na-
wet przy zachowaniu powszechnie obowigzujacych regut ich strukturyzowania,
nie chroni sponsora danego projektu, jak réwniez instytucji finansujgcych go fi-
nansowaniem dtuznym przed stratami, co potwierdzity przytoczone przyktady.
W tej sytuacji niezbedna jest daleko posunieta ostrozno$¢ przy konstruowaniu
prognoz finansowych, odpowiednie zarzadzanie ryzykiem, jak réwniez zdolno$¢
do zachowania elastycznos$ci projektu w przypadku wystapienia istotnych zmian
w otoczeniu.
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CHALLENGES IN THE RANGE OF INVESTMENTS FINANCING
BY COMPANIES IN POLAND

Abstract. The aim of the paper is to present on the basis of selected examples con-
ditions and connected with them challenges regarding financing of investments
taken by companies in Poland. Powered by case study approach, the authors
point to difficulties in implementation of mentioned above undertakings. Being
observed changes in the economic environment of companies, brought on by such
processes as globalization, common IT solutions usage as well as an increase of
financial markets influence on real sphere cause that entrepreneurs have more
and more difficulties in taking and executing investment projects. Financing such
projects, even executed in line with rules of structuring, does not protect the spon-
sor as well as financial institutions supplying debt from losses. In such a case,
from the authors’ point of view, deep caution, proper risk management and flex-
ibility of the project are essential.

Key words: investment, undertaking, financing, project finance, corporate finance
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LOCATION OF COOPERATIVE BANK AND ITS IMPACT
ON FINANCIAL RESULTS

Juliusz Juszczyk
Department of Finance
Warsaw University of Life Sciences - SGGW

Abstract. The research aim was to examine the impact of location of cooperative
bank on its financial results. The study was based on financial statements of BPS
Group Banks which from period 2013-2015 and included the following issues:
distance from county town to bank headquarter, level of return on equity, return
on assets, net financial result and capital adequacy ratio. The data analysis showed
that distance from nearest bigger town was positively correlated with ROE, ROA
and CAR, but also was negatively correlated with net financial result.

Key words: location, financial result, CAR, ROE, ROA, cooperative bank

INTRODUCTION

Cooperative (co-op) banks in Poland have had a significant impact on the
functioning of the local community since second half of the XIX century. In a large
majority of banks, headquarters are located in the towns of county or munici-
pal. Co-op banks operate in the vicinity of farms, cooperatives, craft and small en-
terprises, which combined with its typically long period of activity, make a great
value for customers. Moreover, it determines a huge competitive advantage over
commercial banks. The operation of Co-op banks affected by many factors, such
as socio-demographic and the economic situation of the region, which have a sub-
stantial impact on its financial situation.

The scale of operations, which the bank can afford, is very much connected
to its own funds. According to the law on the functioning of cooperative banks,
banks whose equity is in which range from 1 to 5 million PLN (the minimum value
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of the equity is 1 million PLN) can only continue their operations in the region,
where their headquarters are located. Banks with equities over 5 million PLN, can
operate within the entire country. Such distribution was not established by the le-
gislature coincidentally. By assigning the place of business of the bank, there is po-
tential to achieve social goals, such as financial satisfaction of the local units and
supporting tasks that are socially important. While co-op banks have an impact on
the local area, the characteristics of the location also affect the co-op banks.

The core business of the bank, which is providing deposits and offering loans,
depends on several factors: The most important of these factors is that the loan
offer is subject to the gathered shareholders’ equity, which, combined with a limi-
ted area of operation means that banks have to cooperate with local companies.
The condition of these local companies strongly affects financial stability and the
effectiveness of co-op banks. One positive side effect of the need to cooperate with
local companies is a better knowledge of their financial condition, and thus - the
ability to repay obligations to the bank [Z6ttkowski 2012].

Co-op banks are also said to be the largest intermediary in the transfer of di-
rect financial aid from the European Union to farms and the agricultural sector.
This mediation between EU subsidies and agricultural sector involves granting
preferential loans to clients. The distribution of these subsidies significantly con-
tributes to the development of rural areas. It is done through the modernization
of agriculture, reduction of unemployment and activation of the local society, also
significantly shapes the financial result of bank. In 2007-2013 the EU has earmar-
ked about 30 billion EUR for the development of the Polish countryside, which
were transferred mainly by co-op banks [Siudek 2011].

RESEARCH METHODS

The main goal of the research was to investigate if locations of bank headqu-
arter affects its financial results. To achieve that goal to research was selected
a group of 359 co-op banks associated in BPS Group in the period of 3 years i.e.:
2013-2015.

Implementation of this goal is associated with the solution to the following
tasks:
¢ Find out how distance from nearest bigger town to headquarter or branch

affects level of return on equity (ROE) and return on assets (ROA),
¢ Find out how distance from nearest bigger town to headquarter or branch

affects level of net financial result,
¢ Find out how distance from nearest bigger town to headquarter or branch
affects level of capital adequacy ratio (CAR).
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As a distance from nearest bigger town is understood as a road distance, in
kilometres, from county town to bank headquarter or its branch.

The following statistical methods were used in the research: multiple regres-
sion and Pearson correlation coefficient. To test multiple regression model, inde-
pendent variables were road distances, in kilometres, from county town to bank
headquarter or its branch; as a dependent variable was chosen selected financial
indicator. To measure the equality of model and data adjustment, there were used
two indicators of model quality: R-squared which indicates the proportion of the
variance in the dependent variable that is predictable from the independent va-
riable [Cameron and Windmeijer 1997]; and p-value which is used in the context
of null hypothesis testing in order to quantify the idea of statistical significance of
evidence [Bhattacharya and Habtzghi 2002].

In terms of Pearson correlation coefficient, there were tested correlations be-
tween selected financial indicators and road distances, in kilometres, from and
county town to bank headquarter or its branch. The correlation coefficient ranges
from -1 to 1. Value >0 means that there is a positive correlation between varia-
bles, that is, if the value of X (i.e., road distances, in kilometres, from county town
to bank headquarter or its branch) increases, the Y (financial indicators) is also
growing. A value <0 implies that there is a negative correlation between variables,
that is, if the value of X (i.e., road distances, in kilometres, from county town to
bank headquarter or its branch) increases, the Y (financial indicators) is falling
[Buda and Jarynowski 2010].

RESULTS

Good indicators reflecting the financial situation of banks are ROE (return on
equity), a rate of return on equity and ROA (return on Assets), a rate of return on
assets. ROE is a measure of how well a bank uses investments to generate ear-
nings growth and ROA shows the percentage of how profitable a bank’s assets are
in generating revenue. In the case of a positive ROE and ROA, the first this indica-
tor will always be greater than the second, because the assets are always greater
than the equity.

As can be seen in table 1, distance from county town had significant impact
on ROE in 2015 with the significance level p-value<0.01. Distance from county
town had significant impact on ROA in 2013 and 2014 with the significance level
p-value<0.01.

Another analysed financial indicator was net financial result, which shows
generated profit or loss. Impacts of distance between bank and county town on
banks net financial result are showed in table below.
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TABLE 1. Multiple regressions of ROE and ROA for distances from county town to bank

Ind Dependent variables
n .ependent ROE ROA
variables
coefficient | ST-DEV p-value | coefficient | ST-DEV p-value
2013
Const 7,2954 0,5866 Hox 0,7655 0,0613 Hhx
Distance from | 5060 | (0235 0,8879 0,0085 0,0022 ok
county town
R-squared 0,0025 0,0503
2014
Const 7,5439 0,3728 Hox 0,7556 0,0434 ok
Distance from | = 5531 | 0129 0,3190 0,0058 0,0012 ok
county town
R-squared 0,0134 0,0613
2015
Const 6,7243 0,4836 Hox 0,6451 0,0531 ok
Distance from | = hc 0 | 00135 Horx 0,0029 0,0024 0,5375
county town
R-squared 0,0307 0,0201

Source: Own elaboration based on data from financial statements of BPS Group Banks

Note. * denotes p< 0.1, ** denotes p <0.05, and *** denotes p < 0.01.

As presented in table 2, in every year of studied period, distance from county
town to banks headquarter or branch has significant impact on its net financial
result with the significance level p-value<0.01.

Another selected indicator which tells about banks financial condition is capi-
tal adequacy ratio (CAR). CAR is the ratio that protects banks against excess leve-
rage, insolvency and keeps them out of difficulty. It is defined as the ratio of banks
capital in relation to its current liabilities and risk weighted assets. Risk weighted
assets is a measure of amount of banks assets, adjusted for risks [Nikhat 2014].

As presented in table 3, in every year of studied period, distance from county
town to banks headquarter or branch has significant impact on its CAR with the
significance level p-value<0.01.

Next to study on relations between location and bank financial indicators,
there were tested correlations between selected financial indicators and banks
location. In this section, correlation between distance from county town to bank
and selected financial indicators was subject of research.

As showed in table 5, correlations between distance from county town to
bank and its financial indicators are significantly. Correlations between distance
from county town to bank and ROE, ROA and CAR are positive, with the strongest
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TABLE 2. Multiple regressions of net financial result for distances from county town to

bank
Dependent variables
Independent variables ROE
coefficient ST-DEV p-value

2013
Const 1620,7600 198,7310 ok
Distance from county town -28,1402 7,2975 ok
R-squared 0,0421

2014
Const 1684,2645 189,4020 ok
Distance from county town -30,9185 6,7588 ok
R-squared 0,0652

2015
Const 1565,7800 289,9390 ok
Distance from county town -34,9972 11,0024 ok
R-squared 0,0316

Source: Own elaboration based on data from financial statements of BPS Group Banks

Note. * denotes p< 0.1, ** denotes p <0.05, and *** denotes p < 0.01.

TABLE 3. Multiple regressions of CAR for distances from county town to bank

Dependent variables
Independent variables CAR
coefficient ST-DEV p-value

2013
Const 15,9864 0,7836 K
Distance from county town 0,1398 0,0308 *xk
R-squared 0,0665

2014
Const 19,4058 0,8678 e
Distance from county town 0,1565 0,0434 ok
R-squared 0,0513

2015
Const 18,4537 0,8244 ok
Distance from county town 0,1883 0,0240 ok
R-squared 0,0742

Source: Own elaboration based on data from financial statements of BPS Group Banks

Note. * denotes p< 0.1, ** denotes p <0.05, and *** denotes p < 0.01.
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TABLE 4. Correlations between distance from county town to bank and its financial indi-
cators

Years
Measures
2013 2014 2015
ROE 0,0898 0,4532 0,1568
ROA 0,6823 0,9079 0,8524
Net financial result -0,8009 -0,7234 -0,7586
CAR 0,8002 0,8462 0,8150

Source: Own elaboration based on data from financial statements of BPS Group Banks

concerning CAR, about 0,82 in studied period. Correlation with ROA has similar
strength to CAR. ROE correlation is the weakest and varies from 0,09 to 0,45. Si-
gnificantly strong but negative correlation can be observe with net financial result
and it varies from -0,72 to -0,80.

CONCLUSIONS

These considerations are fragmentary and do not comprehensively explore the
issue. They may have missed actual conditions yet may be motivation for further
consideration. The following conclusions are offered as a result of this research:

1. There is significant impact of banks headquarter or branch location on Return
on equity. Only in 2015 distance from county town had significant impact on
this indicator. However distance from nearest bigger town had positive corre-
lation with ROE, about 0,25 in studied period, thus it means that banks loca-
ted further from nearest bigger town had higher level of ROE.

2. There is significant impact of banks headquarter or branch location on Re-
turn on assets. Distance from county town had not significant impact on this
indicator only in 2015. Also, distance from nearest bigger town had positive
correlation with ROA, about 0,81, thus it means that banks located further
from nearest bigger town had higher level of ROA.

3. Interms of relation between banks headquarter or branch location and its net
profit results, there was concluded that distance from count town had signi-
ficant impact. Distance from nearest bigger town had strong negative corre-
lation with net financial result, about -0,75, thus it means that banks located
closer to or in bigger town had lower level of net financial result.

4. Multiple regression analysis shows also that relation between distance from
county town and capital adequacy ratio is significant with significance level
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p-value<0.01 in whole studied period. Distance from nearest bigger town had
positive correlation with CAR, about 0,82, thus it means that banks located
further from nearest bigger town had higher level of CAR.
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Abstract. The article reveals a conceptual basis for implementation of business
processes reengineering in corporate governance of enterprises of the agricul-
tural sector. The main problems of implementation of corporate forms of organi-
zation at enterprises of the agricultural sector of Ukraine have been determined.
The recommendations for the effective use of international experience in corpo-
rate governance in the agricultural sector have been provided.
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INTRODUCTION

The agricultural sector is a basic component of the economy of Ukraine and
forms the foundations of social and economic development of the country. Be-
sides sustainable provision of population with quality and affordable products,
the national agricultural sector can provide the solution of world problems of ag-
ricultural production ensuring.

The active integration into the world economic space, strengthening the glo-
balization processes and European integration require adaptation to new con-
stantly changing conditions.

For the efficient development and operation of enterprises of the agricultural
sector, implementation of access to foreign markets it is necessary to use mod-
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ern information technologies that can detect internal resources, attract foreign
investments, as well as to hold reengineering business processes of management
systems, including corporate ones. The corporate governance in the agricultural
sector of Ukraine is a new phenomenon. The result of the state agrarian policy
has become the vertical integration leading to the formation of cooperative ties
between enterprises of the agricultural sector and food processing industry. In
terms of new development conditions there is a problem of their transformation
into the enterprise of market type.

The main purpose of the research carried out in this article is a substantia-
tion of theoretical and practical foundations of creation of the effective system of
corporate governance in the agricultural sector on the basis of business processes
reengineering.

LITERATURE BACKGROUND

The issue of business processes governance and improvement of their ef-
ficiency has being studied both by foreign and national scientists, including
Harinhton, Drucker, Beer, Davenport, Sheer, Deming, [ldemenov and others. The
main theoretical principles of business processes reengineering were formulated
by Hammer and Champi. The famous economists Oyhman and Popov studied the
business processes reengineering through the example of reorganization of the
leading foreign companies. Rother and Shook focused on identifying of business
processes and their analysis, the exact construction and documentation. Robson
and Ullah focused on practical aspects of the implementation of business proc-
esses reengineering [Pimenova 2013]. As for the management of business process
in corporate governance, these issues still remain insufficiently explored. This is
what caused the direction of the scientific research.

RESEARCH METHODS

The methodical basis of the research is the process approach, the dialecti-
cal method of cognition, the fundamental position of modern economic theory,
the concept of the economy of production and business management. In order to
achieve a desired goal the following methods have been used: dialectical, analysis
and synthesis - to determine the economic essence of business processes reen-
gineering; statistical analysis and analytical data grouping - to identify the main
trends in the corporate governance of the agricultural sector of Ukraine; system
analysis - to study existing approaches to reengineering of enterprise business
processes and analyzing the international experience of corporate governance at
the enterprises of the agricultural sector.
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RESEARCH FINDINGS

The enterprises of the agricultural sector of Ukraine have greater potential than
domestic needs. It can be the basis for development and effective integration of
the national economy to world space. But at the moment the agricultural sector of
Ukraine requires significant reforms to overcome serious problems.

The following main problems have been determined with the development strat-
egy of the agricultural sector of Ukraine by 2020 [Ministry of Agrarian Policy and
Food of Ukraine]:

e uneven development of various business forms (modes) in terms of the mid-
size manufacturer weakening due to the creation of formally similar, but not
equal economic conditions for economic entities of different size and social
burden;

e lack of regulatory framework and absence of motivation for cooperation and
consolidation of small agricultural producers within the rural community,
low marketability of production, weakening of economic basis of rural com-
munities;

e unstable competitive position of domestic agricultural and food products on
international markets because of the uncompleted process of adaptation to
European standards of quality and safety of agricultural and food products;

¢ low rates of technical and technological renewal of production;

¢ risks of production costs increasing due to the increase of equipment dete-
rioration, the prevalence of the use of outdated technologies, the increasing
cost of non-renewable natural resources in cost structure;

e significant loss of production due to the imperfections of agricultural market
infrastructure, storage logistics;

¢ absence of motivation of producers to comply with the requirements of agr-
oecological production;

e limited capacity of the internal market of agricultural and food products,
caused by the low payment ability of the population;

e lack of the efficiency of self-organization and self-regulation of the market of
agricultural and food products, difficulty in developing a consolidated posi-
tion of agricultural producers to protect their interests;

¢ lack of awareness of a large part of agricultural producers of market condi-
tions and business environment in the industry;

e incompleteness of land reform.

Analysis of problems allowed making conclusions about the need for serious
reforms in the agricultural sector. The answer to the high dynamics of the envi-
ronment and the need for a mobile and flexible structure of interaction between
enterprises of the agricultural sector can be a method of business processes reen-
gineering. Business processes reengineering or corporation reengineering based
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on business processes is a common revolutionary way of organizational restruc-
turing. Hammer and Champy offered the following definition: “reengineering is
the fundamental reinterpretation and radical redesign of business processes to
achieve significant improvements in such key indicators for the modern business
performance as costs, quality, service level and efficiency [1993]. Business proc-
ess reengineering cycle is presented in Figure 1.

Test & ; Identify

Implement

To-Be processes
. Review,
Design Update,

To-Be Analyze
¢j As-Is

FIGURE 1. Business process reengineering cycle

Source: ROTHER M., SHOOK J. 1999: Learning to see. Lean Enterprise Institute, Cambridge, MA.

The reengineering in corporate governance acquires particular importance in
the development of the agricultural sector. This will increase the efficiency of the
enterprises of the agricultural sector and ensure food security of the country. In
modern conditions most enterprises of processing sector are integrated with the
agricultural producers to ensure constant high-quality raw materials provision.
However, the integration is not always carried out on mutually beneficial condi-
tions and enterprises are not always ready for it because of the lack of mobility
and flexibility in the structure of management and production.

In recent years, an amalgamation of agricultural enterprises and other eco-
nomic units that vary in terms of membership and corporate objective has been
observed in the agricultural sector. However, the most common forms of agricul-
tural business in all climatic regions of Ukraine are private enterprises and limited
liability companies [Mazuryk 2006, s. 265-268].

The reengineering method is based on the principle that all business proc-
esses redesign will optimize the integration processes taking into account the
targeted interests of all participants of the integrated system. Besides reengineer-
ing is efficiently used for crisis overcoming by the enterprise. This type of change
radically rebuilds business processes which do not meet modern requirements.

The main directions of the reengineering in corporate governance of the agri-
cultural sector enterprises is to create conditions for restructuring of agricultural
enterprises into joint stock companies and integration processes. This type of
transformations increases investment opportunities in the agricultural sector. The
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legislation of Ukraine provides almost the only way to privatization of enterprises
of the agricultural sector - their restructuring into public joint stock companies.
Joint-stock company is a specific form of entrepreneurial activity and may be set
up in all areas where there is a need for equity capital raising. The main problem
of transformation of enterprises into joint stock companies is to create a mecha-
nism for the movement of equity assets that allows the owner to dispose of part of
the property and land which he owns, in its sole discretion. Integration processes
in the agricultural sector of the economy of Ukraine may be implemented prima-
rily through: the participation of agricultural producers in horizontal integration,
participation in vertical integration, in cooperation and corporatization.
The following factors may refer to the main restraining ones in creation of
such a mechanism in Ukraine:
e dependence of the agricultural sector on government regulation;
e absence of securities market in the agricultural sector and unfinished proc-
ess of shares consolidation;
e absence of land market;
¢ inconsistency of the legal and regulatory framework;
e provision of reformed farms with the benefits of private corporations, which
limits the number of potential owners usually by its members;
e immaturity of the stock market.
Comparative characteristics of the agricultural potential and its usage effi-
ciency in Ukraine and the European Union are presented in Table 1.

TABLE 1. The agricultural potential and efficiency of its use in Ukraine and the European
Union in 2005 and 2015

Ukraine European Union
Indicator (28 countries)
2005 2015 2005 2015
Population, mln. people 47.3 42.9 461.4 510.4
Rural population, mln. people 15.3 13.3 109.3 112.9
The proportion of rural population,% 32.3 31 23.7 22.1
Area agricultural lands mln. hectare 41.7 42.7 168.6 174.4
Proportion of agriculture in GDP,% 9.9 11.9 2 2.5
Proportion of of employment in agriculture, % 19.2 17.5 4.3 18.3
sgriedtura lands, thou Buro | 158 | 18+ | 849 | 1450
S}fgﬁz:r?;lgjffed agriculture for 1 employed, 16 274 23.2 64

Source: Compiled by the author according to ec.europa.eu/eurostat and www.ukrstat.gov.ua/
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The analysis shows that the efficiency of the agricultural potential of Ukraine
is much lower, that is why we will consider international experience in the agri-
cultural sector to develop the reengineering mechanism in corporate governance
of enterprises of the agricultural sector.

The experience of cooperation and corporatization of the USA can be useful for
restructuring of the agricultural industry of countries passing through the stage
of market transformation, including Ukraine. The USA agricultural corporation is
first of all joint stock companies relevant to the Ukrainian limited liability com-
panies. At the same time partnership as the main form of collective agricultural
enterprises plays a significant and constantly growing role in the agricultural sec-
tor of the country.

In the last years there has been a tendency in Great Britain of combining the
agricultural sector with industrial capital; large formations of agroindustry com-
plexes have been created; concentration of production of certain foods has been
practiced. Provision and guarantees of land ownership, rent control and compen-
sation conditions are regulated by the Act on agricultural tenure, adopted in 1990
[Bayura, Romanyuk 2013].

Farmers, land owners and employees participate in the development of agrar-
ian relations in Great Britain. Most frequently a British farm is a family business.
The farmers associate in cooperatives. In this country cooperation is carried out
in the following main forms:

e credit cooperative and state systems represented by the traditional coopera-
tives for sales and processing of agricultural products and supplying farms
with producers' goods;

e large universal cooperative associations;

e cooperative associations based on vertical and horizontal integration, having
national regional importance;

e production cooperatives based on partnership (partnership associations).
Group forms of farming occupy a special place in agriculture of France. They

have a significant impact on the agricultural production process. The develop-

ment of group forms is related to deepening of its specialization and concentra-
tion processes. The cooperatives take the main place among them.

There are other collective forms of agricultural production, such as the ac-
tual societies, civil societies of agricultural production and agricultural produc-
ers associations, which provide production and sales of agricultural products of a
certain type on a contractual basis. In France agricultural legal relationships are
regulated by the Agrarian Code, which specifies the existence of different forms
of agricultural tenure, availability of various forms of management of agricultural
enterprises, development of rental relations, orientation on large farms [Bayura,
Romanyuk 2013].
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According to the analysis of international experience, the cooperatives prevail
in the agricultural sector of foreign countries. The number of 46744 agricultural
enterprises presents different organizational and legal forms of business, includ-
ing 7721 agricultural companies (mainly limited liability companies), 3627 pri-
vate companies, 596 industrial agricultural cooperatives, 32303 farming enter-
prises, 241 state enterprises, 2256 enterprises of other business forms operated
at the beginning of 2016. The forms and the number of enterprises in the agricul-
tural sector of Ukraine are presented in Table 2.

TABLE 2. The forms and number of enterprises in the agricultural sector of
Ukraine in 2012-2015 (units)

Forms of enterprise 2012 2013 2014 2015
In total 47 656 49 848 46 012 46 744
By size:
- large 26 27 28 29
- medium 3143 2915 2595 2533
- small 44 487 46 906 43 389 44182
By the organizational and the legal forms of business
- business partner-ships 8235 8245 7750 7721
- private enterprises 4220 4095 3772 3627
- co-operatives 848 809 674 596
- private farms 34035 34168 33084 32303
- state enterprises 296 269 228 241
- other forms 22 2262 504 2256

Source: Compiled by the author according to www.ukrstat.gov.ua

The majority of enterprises in the agricultural sector of Ukraine are small pri-
vate farms. During the period of 2012-2015 the number of cooperatives was de-
creasing and the number of large enterprises was increasing very slowly. This can
be explained by the fact, that the development of the agricultural cooperatives is
largely dependent on public administration. The absence of a clear government
strategy and its implementation mechanisms in this direction leads to the restraint
of the evolutionary progressive transformation of small agricultural producers.

The task of the state is, having understood the advantages and prospects of
cooperation from the position of socially important purposes, to create conditions
for its development, contribute its first attempts of development, reduce personal
expenses of the cooperative movement initiators. The cooperation development
will allow solving many problems, without financial support, referring to the
sustainable development of rural areas [Ministry of Agrarian Policy and Food of
Ukraine]. Moreover, the process of cooperation among small agricultural produc-
ers will improve the competitiveness of the agricultural sector of Ukraine.
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In order to solve the defined problems, it is necessary to carry out the reengi-
neering of business processes in the corporate governance of the agricultural sec-
tor, which, we believe, should include the union of two or more enterprises inside
the corporation. This will improve relationships with suppliers of raw materials,
save on transport costs and increase the competitiveness of the agricultural sec-
tor of Ukraine.

Since reengineering involves fundamental changes of the outdated manage-
ment functions and nature of work performed, the state and senior management
of the enterprises should initiate and lead the process.

CONCLUSIONS

The analysis of current state and international experience of corporate gov-
ernance has led to the conclusion that the development of corporate structures,
combining several business entities based on horizontal and vertical integration,
that partially or fully consolidate their resources to implement innovative projects
(programs), is prospective in the agricultural sector of Ukraine. The purpose of
creation of such financial and agricultural groups is ensuring the competitive-
ness and efficiency of production activities of the agricultural sector, job creation
and food security. Using the international experience in corporate governance of
enterprises of the agricultural sector and ensuring the conditions for creation of
integrated organizational structures (including public joint-stock companies) in
Ukraine will promote:

e increasing of investments amount for agrarian reform implementation;

e development of market infrastructure of the agricultural sector;

¢ increasing of profitability of enterprises of the agricultural sector and effi-
ciency of the agricultural business in general.

Therefore, a prerequisite for the successful development of corporate gov-
ernance in Ukraine should be the integration of management and use of modern
tools, including business processes reengineering.
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SAMODZIELNOSC FINANSOWA GMIN W KONTEKSCIE
REALIZACJI DOCHODOW BUDZETOWYCH

Anna Milewska
Katedra Finansow
Szkota Gtéwna Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie

Abstrakt. Samorzad terytorialny w Polsce funkcjonuje jako niezalezny podmiot
sektora finanséw publicznych. Wykonuje on bowiem zadania (przyjmujace naj-
czesciej forme ustug publicznych) na rzecz swoich mieszkancéw we wlasnym
imieniu i na wtasng odpowiedzialno$¢. W tym celu zobowigzany jest do posiada-
nia Srodkdw finansowych zabezpieczajacych realizacje zaréwno zadan wtasnych
jak i zleconych z zakresu administracji publicznej. O ile w tym drugim przypadku,
co do zasady, moze liczy¢ na wsparcie w postaci dotacji celowych z budzetu cen-
tralnego, o tyle realizacje zadan wtasnych powinien zabezpiecza¢ samodzielnie.
Oznacza to, iz samorzady maja mozliwosci (w aspekcie okre$lonym aktami praw-
nymi) do samodzielno$ci finansowej w zakresie organizacji i gromadzenia docho-
doéw budzetowych.

Stowa kluczowe: samorzad, samodzielno$¢, dochody budzetowe

WSTEP

Za poczatek funkcjonowania samorzadu terytorialnego w Polsce przyjmuje sie
rok 1990. W tym bowiem okresie w miejsce ,gmin”, ktore do tego czasu, byty w za-
sadzie wylacznie jednostkami podziatu terytorialnego, nadzorowanymi przez or-
gany administracji centralnej, powotano jednostki samorzadu terytorialnego. One
réwniez nosity nazwe ,gmin”, ale te nowo powstate podmioty zostalty wyposazone
w osobowos$¢ prawng. Posiadaja takze wtasne mienie i organy stanowiace (rady
gmin) pochodzace z wyboréw. Kolejnym etapem dziatan zmierzajacych do demo-
kratyzacji samorzadéw byto uchwalenie przez Sejm w dniu 20 czerwca 2002. r.
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ustawy o bezposrednim wyborze woéjta, burmistrza czy tez prezydenta miasta
[Ustawa 2002 r.]. Tajne gtosowanie dotyczace organu wykonawczego odbywa sie
powszechnych, réwnych i bezposrednich wyborach.

Pierwsza ustawg, na mocy ktorej gminy organizowaty swoja gospodarke fi-
nansowg byta ustawa z dnia 14 grudnia 1990 r. o dochodach gmin i zasadach
ich subwencjonowania w latach 1991-1993 oraz o zmianie ustawy o samorzg-
dzie terytorialnym [Ustawa 1990 r.]. Nie byta ona jednak w pelni precyzyjna,
dlatego tez w trzy lata pdézniej zweryfikowano jej zapisy i uchwalono ustawe
o finansowaniu gmin. Dotyczyta ona regulacji Zrédet pozyskiwania przez gminy
dochodéw oraz zasad finansowania deficytu budzetowego. W 1995 r. powota-
no rowniez ustawe miejska, ktorej trescia byto okreslenie zasad przejmowania
przez wieksze miasta wybranych zadan, wykonywanych wcze$niej przez admi-
nistracje panstwowg [Ustawa 1995 r.]. Priorytetem w przekazywaniu nowych
i zwiekszaniu zakresu istniejacych juz zadan publicznych byta §wiadomosé¢, iz
problemy lokalne najszybciej i najefektywniej rozwigzywane przez organ ad-
ministracyjny znajdujacy sie w zasiegu i pod kontrola spotecznosci lokalne;j.
Mysl ta byta rowniez idea przeprowadzonej w 1999 r. reformy administracji sa-
morzadowej. Na podstawie jej zapiséw, obok najnizszego szczebla samorzadu
- gminy, zaczety funkcjonowac¢ dwie nowe jednostki samorzadu terytorialnego:
powiat i wojewddztwo. Cze$¢ duzych miast, wykonujacych wybrane zadania
tzw. powiatowe jeszcze przed wejSciem w Zycie tej ustawy, otrzymata mozli-
wos$¢ utworzenia samodzielnych powiatow. Na tej podstawie powotano 65 po-
wiatéw noszacych miano ,grodzkich”, miast na prawach powiatu. Pozostate za$
gminy zorganizowano w 308 powiatach tzw. ,ziemskich”. Zakres obowigzkéw
i praw nowych jednostek samorzadu okreslaty poszczegoélne ustawy, odnoszace
sie roztacznie do gmin, powiatéw i wojewo6dztw. W roku 2017 r. Polska dzieli sie
na 16 wojewddztw, 314 powiatow i 2 478 gmin [Administracja 2017]:
¢ 302 miejskich w tym 66 miast na prawach powiatu,
¢ 621 miejsko-wiejskich,

e 1555 wiejskich.

Celem artykutu jest ukazanie zakresu samodzielnosci finansowej ze szcze-
gbélnym uwzglednieniem jednostek gminnych. Wybor tego szczebla samorzadu
podyktowany byt posiadaniem najszerszego katalogu dochodéw wtasnych przez
te podmioty. Specyfika dochodéw wtasnych gmin zostanie zaprezentowana w dal-
szej czesci artykutu, jednakze w tym miejscu warto wskaza¢ na fakt, iz w zakresie
dochodéw wtasnych mieszcza sie przede wszystkim wplywy z podatkéw i optat
lokalnych. Wptywy budzetowe z tych tytutéw mogg by¢ ksztattowane poprzez re-
alizacje wtadztwa podatkowego. Jego zakres a z nim zwigzana takze samodziel-
nos¢ beda miaty bezposrednie znacznie dla lokalnego budzetu.
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W artykule wykorzystano jakoSciowe metody badawcze, oparte w gtéwnej
mierze na obserwacji, analizie dokumentacji, tekstéw aktéw prawnych oraz po-
gtebionych studiéw literatury przedmiotu. Postuzono sie takze metoda wniosko-
wania indukcyjnego i dedukcyjnego.

PODSTAWY FORMALNOPRAWNE FINANSOW SAMORZADOWYCH

Najwazniejszym aktem prawnym traktujgcym o finanse jednostek samorzadu te-
rytorialnego jest Konstytucja Rzeczpospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r.,
ktéra zagadnieniom samorzadu dedykuje zapisy rozdziatu VII [Konstytucja
1997 r.]. Wyodrebnione s3 w nim Zr6dta dochodéw, przy jednoczesnym okresleniu
ich gwarancji ustawowej. Dwukrotnie takze podkreslona zostata zasada adekwat-
nosci dochodéw do zadan i kompetencji (art. 167ust. 1 i 4). Jednakze najistotniej-
szym z punktu widzenia realizacji tychze dochoddw, Zrédtem prawa regulujacym
problematyke dochodéw jednostek samorzadowych jest ustawa z dnia 13 listo-
pada 2003 o dochodach jednostek samorzadu terytorialnego [Ustawa 2003]. Ten
akt prawny w sposéb kompleksowy ujmuje problematyke dochodéw gminnych.
Okresla zrédta ich pochodzenia, zasady gromadzenia, jak rowniez zasady ustala-
nia oraz tryb przekazywania subwencji ogélnych i dotacji celowych.

Konieczno$¢ finansowania zadan przez gmine determinuje wyposazenie jej
w odpowiednie $rodki finansowe. Ujecie dochoddw wtasnych, zapisane w art. 167
ust. 2 Konstytucji RP, definiuje dochody wtasne jako wszystkie pozyskiwane przez
gmine dochody z wytaczeniem subwencji i dotacji. W zwigzku z takim kryterium
udziaty gminy w podatkach stanowiacych dochéd budzetu panstwa sg réwniez
postrzegane jako dochody wtasne. Potwierdzity to takze zapisy ustawy o docho-
dach jednostek samorzadu terytorialnego. Jest to rozwigzanie racjonalne, ponie-
waz zaré6wno podatek dochodowy od o0s6b fizycznych, jak i od 0séb prawnych wy-
pracowywany jest przez te osoby z korzyscia dla gminy. Osoby fizyczne i prawne
zamieszkujgce na terenie danej gminy i wypracowujace okre$lony dochéd, ktéry
rozdysponowany jest miedzy jednostki samorzadu terytorialnego a budzet pan-
stwa, powodujg ,zatrzymanie” pewnej cze$ci dochodu na terenie gminy. Gminy
daza do osiggniecia optymalnych dochodéw przy akceptowanych obcigzeniach
podatkowych przez zameldowane w gminie osoby fizyczne oraz prawne i na tym
bazuja kreowanie lokalnej polityki podatkowej [Satota 2014].

Dostrzega sie takze podziat dochod6éw na te, ktérych cecha charakterystycz-
ng jest przymus pozyskania (podatki, optaty, kary i grzywny) oraz dobrowolne
(zapisy, spadki, darowizny). Podziat dochodéw budzetéw gmin na podatkowe
i niepodatkowe to ujecie réwniez dos$¢ czesto spotykane w literaturze. Dochody
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podatkowe zawieraja w sobie podatki lokalne, dochody z udziatéw w podatkach
centralnych. Wptywami budzetowymi zawartymi w tym katalogu moga by¢ takze
dochody z samoopodatkowania sie mieszkancéw. na cele publiczne mieszczace
sie w zakresie zadan i kompetencji organéw gmin. Wynik referendum gminnego
w sprawie samoopodatkowania sie mieszkancéw na cele publiczne jest rozstrzy-
gajacy, jezeli za samoopodatkowaniem oddano co najmniej 2/3 waznych gtoséow
[Ustawa 2000]. W odniesieniu do dochodéw niepodatkowych zaliczane sg do tej
grupy subwencje ogdlne, dotacje celowe, dochody z majatku, optaty, zapisy, spad-
ki darowizny, grzywny i kary. W aspekcie szerokiego katalog dochodéw budze-
towych gmin nalezy takze wzia¢ pod uwage stabilnos$¢ i pewno$¢ zrdodet finan-
sowania. One bowiem znaczaco determinujg zakres i poziom ustug publicznych
$wiadczonych przez jednostki samorzadu terytorialnego oraz zadan obligatoryj-
nych i fakultatywnych, wynikajacych z odpowiednich unormowan prawnych [Sa-
tota 2015].

SAMOFINANSOWANIE A SAMODZIELNOSC FINANSOWA GMIN
- WYNIKI ANALIZY

Rozwazajac zagadnienia autonomii finansowej jednostek samorzadu terytorial-
nego, nalezy wprowadzi¢ rozréznienie pomiedzy samofinansowaniem a samo-
dzielnos$cia finansowa tych jednostek [Piotrowska-Marczak 1997]. Samofinanso-
wanie oznacza bowiem, gospodarke finansowa prowadzong w oparciu o dochody
wlasne, ktére moga by¢ pozyskiwane z wielu Zrédet i na odmiennych zasadach.
Natomiast samodzielnos¢ finansowa nie wymaga konieczno$ci tworzenia docho-
dow wiasnych. Moze by¢ ona wyrazona poprzez swobode dysponowania docho-
dami, nawet w przypadku dochodéw uzyskiwanych w postaci transferéw z bu-
dzetu panstwa (subwencja ogélna czy dotacja celowa na dofinansowanie zadan
wtasnych). Zaznaczy¢ nalezy, ze samodzielno$¢ finansowa JST jest szerszym po-
jeciem, uwzgledniajg-cym wezsze pojecie, jakim jest samodzielno$¢ dochodowa
[Czarny 2015].

Subwencja ogélna stanowita i stanowi istotne Zrédto dochodéw budzeto-
wych. Ponad 20 lat temu (w 1996 r.) odnotowano silne wewnetrzne zréznicowa-
nie budzetéw gmin wiejskich w Polsce. Szczegétowy uktad wsparcia budzetéw
przez transfer z budzetu panstwa jakim jest subwencja og6lna zobrazowano na
rysunku 1. Wsparcie subwencyjne jest dla samorzadéw niezwykle wazng pozy-
cja budzetowa. Co prawda s3 to tzw. uzalezniajgce Zrddta dochodéw, jednakze
gmina wplywami z subwencji moze swobodnie dysponowaé. Wyjatek stanowi¢
moze cze$¢ oswiatowa subwencji ogdlnej, ktéra nosi znamiona dotacji celowe;j.
Jest kalkulowana w oparciu o dane dotyczace o$wiaty (np. liczby uczniéw szkét
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RYSUNEK 1. Przestrzenne zréznicowanie wysoko$ci udziatu subwencji w dochodach ogd-
tem gmin wiejskich w Polsce w roku 1996

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych BDL.

podstawowych, liczby uczniéw ogélnoksztatcacych szk6t muzycznych I stopnia,
uczestnikéw kwalifikacyjnych kurséw zawodowych itp.) i wydatkowana jest na
cele zwigzane z wykonywaniem zadan o$wiatowych.

W odniesieniu do dotacji celowych, mogg by¢ one przekazywane z budzetu
panstwa do innego podmiotu nalezacego do sektora finanséw publicznych w tym
takze do samorzadu terytorialnego. Samorzad, ktéry otrzyma dotacje okreslong
jako ,celow3” jest zobowigzany wydatkowa¢ jg na wskazany cel i w ramach okre-
Slonej kwoty. Kwota niewydatkowana lub wydatkowana niezgodnie z wczes$niej-
szym przeznaczeniem podlega zwrotowi do budzetu panstwa, a opdZnienia w jej
zwrocie zagrozone s3 odsetkami za zwtoke. Historyczne przestrzenne zréznico-
wanie udziatu dotacji celowych w budzetach gmin wiejskich w Polsce zamiesz-
czono na rysunku 2.
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RYSUNEK 2. Przestrzenne zr6znicowanie wysokosci udziatu dotacji celowych w docho-
dach ogdtem gmin wiejskich w Polsce w roku 1996

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych BDL.

W 2016 r. w strukturze dochodéw gmin ogétem najwyzszy udziat, bo 44,3%,
miaty dochody wtasne, dotacje ogétem stanowity 29,8%, natomiast subwencja
ogo6lna 25,9%. W gminach wiejskich najwieksza kategoria byty dochody wtasne
(37,8%), jednak udziat ten byt duzo nizszy niz w innych typach gmin. Dotacje og6-
tem i subwencja ogélna stanowity kolejno 31,5% i 30,7% dochodéw ogo6tem gmin
wiejskich [GUS 2017].

W ujeciu modelowym dochody samorzadu terytorialnego opieraja sie na po-
datkach od nieruchomosci, nie tylko wydajnych fiskalnie, ale co wazne niewrazli-
wych na cykle gospodarcze oraz na subwencjach o charakterze ogélnym, w przy-
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padku ktérych samorzad terytorialny ma samodzielno$¢ wydatkowa. Duzy zakres
optat za ustugi umozliwia pewne zwiekszenie wplywéw z tego tytutu. Zdecen-
tralizowane systemy finanséw publicznych charakteryzuja sie réwniez szerszym
dostepem jednostek komunalnych do rynku finansowego i Zrodet zwrotnych, oraz
bezzwrotnych z funduszy parabudzetowych [Guziejewska 2008].

Istotne znaczenie w tym aspekcie ma przede wszystkim swoboda decyzyjna
dotyczaca spraw podatkowych, sktadajgca sie na tzw. lokalne wtadztwo podatko-
we. Przez to pojecie nalezy rozumie¢ zagwarantowang prawnie swobode ksztatto-
wania przez wtadze lokalne wielkosci i struktury podatkéw oraz optat lokalnych
jako kluczowej kategorii dochodéw wtasnych. Wazna ptaszczyzna wspomnianej
swobody dotyczy réwniez mozliwosci ksztalttowania dochodéw uzyskiwanych
przez JST z tytulu posiadanych praw majgtkowych — zakres samodzielno$ci do-
chodowej w tym kontekscie jest Scisle powigzany z wielko$cig i warto$cig mienia
komunalnego. [Poniatowicz, 2015]. Dochody wtasne decyduja o stopniu samo-
dzielno$ci finansowej gmin, a ich wzrost lub spadek ma bezposredni wptyw na
planowanie i realizacje dziatalnosci inwestycyjnej [Brzozowska, Kogut - Jawor-
ska, 2016].

Pod pojeciem dochodéw wtasnych gmin rozumie sie czesto ,dochody ptyna-
ce z wlasnej dziatalnosci organ6w lokalnych i jednostek im podporzadkowanych
oraz przyznawane budzetom lokalnym z dochod6w z podatkéw i optat” [Gajl 1986,
Ustawa 1991]. Dochody wtasne definiowane sg rowniez jako ,zwigzane z budze-
tami lokalnymi w sposéb trwaty, bez Zadnych ograniczen ze strony panstwa i bez
jego udziatu w cze$ci wptywdédw pochodzacych z poszczegélnych Zréddet oddanych
we wladanie zwigzkéw samorzgdowych” [Chojna-Duch, Kornberger-Sokotowska
1998].

Do dochod6éw wiasnych gminy zaliczono, jak wspomniano wczes$niej, podatki
i optaty lokalne, dochody z majatku gminy oraz inne, m.in. spadki, zapisy, darowi-
zny. Te trzy ostatnie charakteryzuje brak cyklicznosci a wrecz zwykle jednorazo-
wos¢ lecz decyzja ustawodawcy zostaty zakwalifikowane jako dochody a nie jako
przychody gminne.

Podatki i optaty definiowane jako lokalne ,s3 to podatki i optaty niekiedy
diametralnie r6znigce sie od siebie pod wzgledem ekonomicznym i konstrukcyj-
nym”, ,nie majace w wiekszosci specjalnych cech, ktore by ich lokalny charakter
potwierdzaty. Okreslenie rodzajowe podatkéw i uznawanie ich za lokalne ma
w wiekszos$ci charakter umowny” [Gail 1993]. Ze wzgledu na przytoczone rozwa-
zania pojecie podatkéw i optat lokalnych mozna traktowaé w wezszym i szerszym
zakresie. Zakres wezszy uznaje za lokalne wytacznie te daniny, ktére stanowia
przejaw wladztwa podatkowego gminy. W szerszym zakresie za lokalne rozumie
sie te wszystkie podatki (np. udziat gminy w podatku dochodowym od o0séb fi-
zycznych i prawnych) i optaty, ktére stale i cyklicznie, w oparciu o obowigzujace
przepisy prawa, zasilajg lokalne budzety.
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Podatki i optaty lokalne (samorzadowe) naleza do grupy dochodéw wtasnych
gmin. Ich udziat (w relacji do dochodéw ogoétem) w strukturze dochodéw bu-
dzetow gminnych jest zrédznicowany. Jednakze przez wzglad na to, iz to wtadze
lokalne majg wplyw na ksztattowanie ich wielkoSci i struktury, uwaza sie je za
podstawowe dochody budzetéw gmin w Polsce. Podatkami zaliczonymi do grupy
podatkéw lokalnych sensu stricte s3:
¢ podatek od nieruchomosci,

e podatek od srodkéw transportowych.

Pozostatymi podatkami samorzadowymi s3: podatek rolny, podatek le$ny,
podatek od spadkéw i darowizn, podatek optacany w formie karty podatkowe;j,
podatek od czynnosci cywilno-prawnych. Natomiast do optat o charakterze lokal-
nym naleza:

e optata targowa,

e optata miejscowa,

e uzdrowiskowa,

e reklamowa,

¢ od posiadania pséw.

Pozostale optaty wymierzane sg na podstawie odrebnych ustaw, np. optata
skarbowa czy optata adiacencka.

Udzialy gmin w podatkach dotycza tych w podatku dochodowym od oséb
fizycznych i w podatku dochodowym od o0séb prawnych. Nalezy podkresli¢, ze
gminy dysponujg wladztwem podatkowym jedynie w zakresie tych podatkdéw,
ktdre sg pobierane przez samorzadowe organy podatkowe. Pozostate podatki po-
bierane sg przez organy skarbowe [Filipak 2015]. Kompetencje gmin w zakresie
ksztattowania elementéw Konstrukcji podatkow nie sg jednak znaczne. Wiadze
lokalne nie moga podnosié¢ stawek podatkowych okreslonych w przepisach praw-
nych, a jedynie je obnizac i to tez nie we wszystkich przypadkach. Wiadze lokalne
w Polsce wykorzystujg zatem przyznane im ustawowo mozliwos$ci oddziatywania
na rozwdj gospodarki gminy gtéwnie poprzez okreslania wysokosci stawek po-
datkow lokalnych. Podatki te petnig wiec funkcje stymulacyjng. Wynika z tego, iz
organy gminy prowadzg wilasng polityke podatkowa. Tym samym wykorzystuja
swoje uprawnienia w celu ingerowania w poziom rozwoju gospodarczego na pod-
legtym im terytorium.

PODSUMOWANIE

Jednostki samorzadu gminnego realizujg zadania publiczne (wtasne i zlecone)
gromadzac $rodki finansowe oraz pokrywajac wydatki z nimi zwigzane. W kata-
logu dochodéw, obok subwencji ogélnej i dotacji celowych przekazywanych z bu-
dzetu panstwa, wystepujg przede wszystkim dochody wtasne. Gminy uprawnione
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sg do ,postugiwania sie” witadztwem podatkowym, ktére umozliwia im dziatania
i ingerencje w zakres planowanej badZ prowadzonej polityki podatkowej. Jednost-
ki te maja pelng swobode decyzyjna i mogg okresli¢ stawki dla kazdego rodza-
ju danin lokalnych. Warunkiem tak pojmowanej samodzielnos$ci finansowej jest
jednak ograniczenie, iz stawki podatkdw i optat lokalnych zawarte w uchwatach
nie przekrocza maksymalnych stawek podatkowych ogtaszanych corocznie przez
ministra wtasciwego ds. finanséw publicznych. Stosowanie wtadztwa podatkowe-
go to jednak takze dziatanie obarczone ryzykiem. Zjawisko to moze mie¢ miejsce
w sytuacji planowanych, szybkich do uzyskania efektéw, w zbyt krotkim okresie
(np. 2 lat budzetowych). Jednakze, konsekwentna i spdjna ze strategia rozwoju
gminy polityka podatkowa przynosi zamierzone rezultaty.
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FINANCIAL AUTONOMY OF COMMUNES IN THE CONTEXT
OF REALIZATION OF BUDGET REVENUES

Abstract. Local government in Poland functions as an independent entity in the
public finance sector. It performs tasks (most often taking the form of public
services) for its residents on its own responsibility. For this purpose, this unit
is obliged to organize financial guarantee the implementation of both (own and
commissioned tasks in the field of public administration). While in the second
case, as a rule, can count on support in the form of targeted subsidies from the
central budget, local government should secure own tasks independently. This
means that local governments have the possibility (in the aspect specified by
legal acts) for financial independence in terms of organizing and collecting budget

revenues.

Key word: local government, financial autonomy, budget’s incomes

I ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC 5 (4) 2017




. ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC 5 (4) 2017, 61-73 .
. JOURNAL OF FINANCIAL MANAGEMENT AND ACCOUNTING 5 (4) 2017, 61-73 .
DOI: 10.22630/ZFiR.2017.5.4.27

IMPACT OF INTEGRATION PROCESSES IN FORMATION
BUSINESS-MODELS OF AGRI-INDUSTRIAL ENTERPRISE

Olena Pimenova
Taras Shevchenko National University of Kyiv

Serhii Pimenov
Ukrainian Logistic Company
Taras Shevchenko National University of Kyiv

Abstract. The essence and effectiveness of integration processes in the agrarian sec-
tor of Ukraine is studied. The influence of integration processes on the formation of
business-models of agro-industrial enterprises is analyzed. The world experience of
agricultural cooperation is examined. For the results of the study is found that the ef-
fective form of integration that ensures competitiveness peasants and farmers, pro-
motes their business efficiency by servicing its members in the field of processing,
delivery, sales, marketing, consulting and even the production of major agricultural
products, on the one hand and on the other hand provides a rural population with
goods and services of daily use is agricultural service cooperatives.

Key words: agrarian sector integration processes, agri-industrial enterprises, busi-
ness-model, agrihoding, agricultural service cooperative, farms

INTRODUCTION

Modern trends in National Economy clearly demonstrate the need for a deep un-
derstanding of conceptual problems of integration process in agrarian sector and
their institutional support. The strategic importance of activating their operation
in conditions on the one hand multifunctionality of agriculture and on the other
hand of weakness, inversion and deformability of agrarian relations due to the
emergence of new opportunities in the implementation of restructuring of agra-
rian sector and creation of an effective competitive environment.

5 (4) 2017 ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC M




62 0. Pimenova, S. Pimenov

We believe that integration processes in agrarian sector of Ukraine, which
contribute to the development of national economies, the creation of added value
in the territory of our country, are very important for modern agrarian relation in
Ukraine.

The theoretical bases of competitiveness were formed in the works of such
renowned foreign scholars as Krugman, Porter and Varnaliy. Practical aspects
and problems of relevance of improving the competitiveness of agricultural en-
terprises widely covered in the works of Ukrainian and foreign scientists such
as: Fylyuk, Bayura, Wasilewski, Geyets, Zabolotnyy, Zvirbule-Berzin, Kovalenko,
Moldavan, Paskhaver, Sabluk and others. The issue of institutional maintenance
of transformation of agrarian sector in changing global economic fundamental te-
nets of science covered in the works of Bazilevich, Lopatynsky, Malik, Shpykulyak,
Luzan, Chorna and others. However, despite the size and significance of scientific
research, not illuminated remain above all, aspects related to the study of effecti-
veness of integration processes in agrarian sector of Ukraine.

The aim is to study the nature and effectiveness of integration processes in
agrarian sector of Ukraine and the impact of integration processes on the forma-
tion of business- models of agro-industrial enterprises.

LITERATURE REVIEW

In Ukraine scientific literature, in the study of integration processes in agricul-
ture, the focus is on the effectiveness of large-scale economic activities in Ukraine,
that is, the economic component of agriculture, while the small and medium-sized
farms of Ukraine, which produce about 50% of the main agricultural products, and
combine economic, ecologic and social components of agriculture remain poorly
researched. Such studies are vividly illustrated in the writings of Kovalenko, Mol-
davan, Fyliuk, Chorna and others. At the same time, aspects of the analysis of the
experience of forming effective business models of agricultural enterprises under
the influence of integration processes in the developed countries, in particular Po-
land, are still not sufficiently investigated and still in need of in-depth study. In this
context, the works of Western scholars such as Andra Zvirbule-Berzina, Wasilewski,
Wasilewska, Bezat, Zabolotnyy are gaining special significance for Ukraine.

METHODS OF THE STUDY

The methodological and theoretical basis of the study is the scientific works of
Ukrainian and foreign scholars on issues of integration processes in agrarian sector.
To achieve this goal we used the system of general and special methods of study.
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The paper uses the techniques of abstract logical method, namely, induction and de-
duction, analogy. Moreover, in the work were used the statistical methods of data
processing, monographic analysis of literary sources (theoretical aspects of business
modeling), the method of analysis and synthesis, comparative analysis. To assess the
effectiveness of integration processes were used the methods of statistical and tabu-
lar display.

RESULTS

Agriculture of Ukraine is the most dynamically developing branch of economy
of Ukraine, which provides 11% of total GDP. Thus, according to the Ministry of
Ukrainian Agrarian Policy the yield of grain crops in Ukraine in 2016/2017 mar-
keting year (MY) is expected to reach 63.45 mil tons. In particular, the forecast of
wheat harvest is 26 million tons, barley is 9.6 mln tons, corn is 25.5 mln tons, rye
is 370 thousand tons, oats are 525 ths. tons, rice is 65 ths tons and other grains
are 1.39 miln tons. The demand of internal market for grain in current marketing
year is estimated at 24.533 mln tons. Where for food we need only 5.95 mln tons.
In particular the forecast of internal demand for wheat is 10.53 mln tons, barley
is 4.034 mln tons, corn is 8.18 mln tons, rye is 386 thousand tons, oats is 513 ths.
tons, rice is 141 ths. tons and other grains are 747 mln tons.

Thus, in case of formation the sufficient transition residues for support of food
security (5.6 million tons), rational grain export from Ukraine in 2016/2017 mar-
keting year is estimated at 41.02 mln tons, of which the wheat should be 16.6
million tons, barley is 5,61 mln tons, corn is 18.00 mln tons and other grains are
804 thousand tons.

As you can see the agriculture of Ukraine is also export-oriented branch of
national economy, which provides about 40% of foreign exchange earnings from
exports of goods. Thus, in January-July 2016 Ukraine exported cereals at 3 bln dol-
lars. According to the State Statistics Service of Ukraine an export of agricultural
products from Ukraine in the first seven months of 2016 amounted to 7.8 bln
dollars, the bulk of which were products of plant origin for 3.8 bln dollars. Almost
29% of agricultural external supplies are fats and oils of animal and vegetable
products at 2.3 bln. Exports of live animals and animal products reached to 0.4 bln
dollars and ready food products to 1.3 bln dollars.

There are such basic forms of economy in agriculture of Ukraine: farms, peas-
ant economies and agricultural enterprises (mainly in the form of integrated
structures of agri-industrial complex - agriholdings). These agricultural producers
produce basic agricultural products in the following proportions: peasant econo-
mies - 43.01%, farms - 8.68%, agricultural enterprises - 48.31%, (agriholdings)
-44.9% (table. 1).
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TABLE 1. Gross agricultural production by major producers in 2016

Producer GAP, mln UAH Share (%)
Agricultural enterprises 123017.6 48.31
Farms 22101.4 8.68
Peasants 109521.5 43.01

Source: Compiled by the author according to: Agriculture of Ukraine 2016, State Statistics Service of
Ukraine, Statistical Bulletin, State Statistics 20151 2017.

As you can see, the main agricultural producers in Ukraine are peasant econo-
mies and agricultural enterprises, mostly in the form of agriholdings. Moreover,
the peasant economies produce the bulk consuming food products, while agrihol-
dings activities focused on growing high margin export of agricultural products
(table 2, 3, 4).

TABLE 2. Production of major crops by category of producers for 2000-2016 [ths. tons]

Peasant 2000 | 2005 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
economies
lGeI;irrlnseasnd 4494.8 | 9225.1 | 9491.6 |12527.5|10141.2|13392.3|13956.7|13619.2|13725.4

Sugar beet | 1604.7 | 3322.4 | 1085.8 | 1595.1 | 1601.2 | 1688.6 | 1134.7 | 777.0 | 1562.3
Sunflower | 431.7 | 996.2 | 1185.9 | 1381.7 | 1256.0 | 1604.7 | 1452.1 | 1631.9 | 1782.5

Potato 19561.419222.7|18222.3|23495.9|22493.2|21599.222934.5[20383.3(22420.9

Vegetables | 4835.0 | 6514.3 | 7157.8 | 8292.4 | 8582.8 | 8719.9 | 8297.2 | 7932.3 [ 8291.0

EZ‘;;EZ:M 1188.5 | 1489.8 | 1459.7 | 1596.7 | 1639.5 | 1851.1 | 1667.1 | 1741.1 | 1658.2
Agricultural enterprises

Grains and

legumes | 199642|28790.4|29779.3|44219.3(36075.0(49659.0(49902.6 46506.6 557254

Sugar beet |11594.1|12145.4{12663.4|17145.4{16837.7| 9100.8 [14599.4| 9553.8 [56282.5
Sunflower | 3025.7 | 37099 | 5585.6 | 7288.8 | 7131.1 | 9445.8 | 8681.7 | 9549.2 | 9634.1

Potato 276.7 | 780.7 | 964.6 | 1540.5 | 1433.9 | 1158.7 | 1340.3 | 456.0 | 521.0
Vegetables | 986.3 | 780.7 | 964.6 | 1540.5 | 1433.9 | 1158.7 | 1340.3 | 1281.7 | 1159.8
Fruits and

264.1 | 200.1 | 286.8 | 299.8 | 369.0 | 444.2 | 332.0 | 411.7 | 359.8

berries

Source: Compiled by the author according to: Agriculture of Ukraine 2016, State Statistics Service of
Ukraine, Statistical Bulletin, State Statistics 2015i2017.

Analysis of the data from table 2 and 3 suggests that the largest number of
certain types of animal products like meat, milk and labor-intensive kinds of crops
(potatoes, vegetables, fruits and berries) are produced in peasant economies.

Tables 2-4 show that agriholdings grow mainly oil and fat high margin export
agricultural products and operate with efficiency not lower than 50-55% in crop
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production, while peasant economies grow labor-intensive basic food and agri-
cultural products with low labor income and profits. As we can see that the pro-
duction of the first group is directed primarily to meet the internal demand, so the
second one - mainly for export.

TABLE 3. Production of major livestock by category of producers for 2000-2016 [ths. tons]

Detailed 2000 2005 2010 | 2011 2012 2013 2014 | 2015 2016

Meat 1224.7 [10089.0| 924.6 | 928.5 | 938.4 | 948.1 | 907.8 | 859.2 | 920.1
Milk 8989.2 {11131.9]/ 9031.9 | 8840.1 | 8842.3 | 8905.7 | 8485.3 | 7946.2 | 7942.2
Eggs, mln

pieces 5831.3 | 6587.8 | 6802.7 | 6951.6 | 7133.0 | 7380.6 | 7051.1 | 7020.7 | 7011.6

Wool, tons | 2089 | 2503 | 3482 | 3230 | 3168 | 3050 | 2223 | 1956 | 1948
Honey, tons | 48875 | 69001 | 69253 | 68815 | 68717 | 72390 | 65539 | 62697 | 64526
Agricultural enterprises

Meat 438.1 | 588.1 | 1134.4 | 1215.3 | 1271.2 | 1441.3 | 1451.8 | 1463.4 | 1465.4
Milk 3668.7 | 2582.5 | 2216.6 | 2245.9 | 2535.3 | 2582.5 | 2647.5 | 2669.2 | 2652.1
Eggs, mln

pieces 2977.3 | 6458.1 (10249.6|11738.2(11977.4|12234.2{12536.2| 9762.2 | 9658.5

Wool, tons | 1311 692 710 647 556 470 379 314 309
Honey, tons| 3564 | 2461 | 1620 | 1496 | 1417 | 1323 982 918 967

Source: Compiled by the author according to: Compiled by the author according to: Agriculture of Ukraine
2016, State Statistics Service of Ukraine, Statistical Bulletin, State Statistics 20151 2017.

TABLE 4. Level of profitability of the production of basic agricultural products in Ukraine
for the period of 2012-2015 [%]

Plant products 2012 2013 2014 2015
Grains and legumes 15.8 2.4 25.7 42.6
Sunflower seeds 449 28.2 36.7 78.4
Sugar beet 15.9 3.1 17.8 27.7
Vegetables -0.6 7.5 14.5 32.0
Potato -17.4 22.4 9.9 24.6
Fruits and berries 9.6 127.5 65.8 58.3
Grape 71.5 99.0 57.5 92.9
Milk 1.8 13.1 11.1 12.7
Cattle and meat -28.3 -41.3 -34.5 -16.9
Pig meat 1.8 0.2 5.6 12.6
Sheep and goats for meat -32.8 -36.2 -43.0 -26.6
Poultry meat -2.4 -5.9 -12.6 -5.4
Eggs 52.6 47.6 58.8 60.9

Source: Compiled by the author according to: Compiled by the author according to: Agriculture of Ukraine
2016, State Statistics Service of Ukraine, Statistical Bulletin, State Statistics 2015.
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The analysis of statistical data (tables 1-4) shows that Ukraine is the world
leader in crop production and export of cereals, pulses, oilseeds, sunflower and
soybean oil. However, the vast majority of production is exported as raw materi-
als and not processed in Ukraine. Thus, exporting raw materials Ukraine does not
use the possibility of creating added value in its territory without thereby creating
jobs in manufacturing.

On the other hand the main food products, which produced in peasant econo-
mies been realized by small quantities as raw materials at extremely low prices to
intermediaries or directly to processors of agricultural products on internal mar-
ket. Among the main factors that contribute to such a scheme of work, in our opin-
ion, can be identified the fragmentation of small farms and peasant economies
and therefore inability to compete with larger forms at aggressive market envi-
ronment. Thus, among the most promising areas that will improve the efficiency
of agricultural production, including processing industry for national economy, in
our opinion, can distinguish the development of integration processes in agrarian
sector of Ukraine.

Integration in the narrow sense is the process of combining some elements
into one in order to get the desired result. In the broad sense integration means
organizational combination of technologically interconnected heterogeneous ac-
tivities for the production of final product and bring it to the consumer to obtain
an intended result. In agriculture the integration provides the development of in-
dustrial and economic links between agricultural enterprises that focus on a com-
bination of land, financial, human and other resources for production and sale of
the final product [Chorna 2015, p. 380]. We believe that the integration process
should contribute to:

— combining the interests of all participants who combined for the purpose of

manufacturing, processing and sales,

— the organization of the whole process of production, procurement, processing

products,

— effective management of the processes of production, processing and market-

ing,

— efficient use of resources of agricultural enterprises and other stakeholders

integration,

— use the modern technologies, the latest technology and research in the pro-

duction and processing of agricultural products.

In modern conditions of economic relations could be distinguished such types
of integration in agriculture:

1. Thehorizontal integration is a form of association of agricultural enterprises that
produce similar products. Most often occurs in an environment where one firm
takes under control or absorb another firm that operates in the same branch and
the same chain of production like the same firm that absorbing another.
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2. Vertical integration is a form of association of agricultural enterprises, as
well as areas of support activities that ensure the unity and continuity of the
reproduction and technological processes and use of production resources.
Provides the process of merger the stages of production, thereby reducing of
transaction costs and optimization of the production.

3. Conglomerate integration is a form of association of agricultural enterprises
that produce completely different unrelated products technologically inter-
connected.

4. Local integration is a form of association of agricultural enterprises that oper-
ate in local markets.

5. Regional integration is a form of association of agricultural enterprises to
promote strong economic ties and creating a single economic complex in the
regional scale.

6. Transnational integration is a form of association of agricultural enterprises
of different countries, regions under globalization.

In agriculture of Ukraine dominates mainly horizontal and vertical integration
of agricultural enterprises (table 5). The horizontal and vertical integration of enter-
prises could be based on principles both as cooperative as well as non-cooperative:

TABLE 5. Forms of dimensional integration

Integration

principles

Vertical integration

Horizontal integration

Non-cooperative

Agricultural enterprises integrate
vertically in order to strengthen
control over the production, pro-
cessing and sales.

Agricultural enterprises integrate
horizontally on the principles of
concentration, consolidation and
specialization.

Cooperative

Peasants, farmers and enterprises
of agrarian sector integrate in or-
der to implement common goals
united on the principles of vertical
integration.

Peasants, farmers and enterprises
of agrarian sector integrate in order
to implement common goals united
on principles of horizontal integra-
tion.

Source: Compiled by the author according to: Compiled by the author according to: Agriculture of Ukraine
2016, State Statistics Service of Ukraine, Statistical Bulletin, State Statistics 2015.

In agriculture of Ukraine presented mainly non-cooperative horizontal inte-
gration and partially cooperative vertical and horizontal integration. Let analyze
the data in table 6.

As you can see, among modern forms of economies operating in agrarian sec-
tor of Ukraine presented such business-models of agri-industrial enterprises as
agriholdings in the form of private agricultural enterprises and agricultural co-
operatives (mainly servicing and partially production). Agriholdings are the large
capitalist agro-business enterprises that use tens of thousands of hectares of
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TABLE 6. Forms of economy in agrarian sector of Ukraine for 2014 - 2016 [%)]

Form of economy 2012 2013 2014 2015 2016
Agriholdings 16.7 16.8 16.8 17.0 17.0
Private agricultural enterprises 8.5 8.3 8.2 8.0 8.0
Agricultural cooperatives 1.7 1.6 1.4 1.3 1.2
Farms 68.9 69.7 71.6 71.2 71.3
Public enterprises 0.6 0.6 0.5 0.5 0.5
Other enterprises 3.6 3.0 1.5 2.0 2.0
Total 100 100 100 100 100

Source: Compiled by the author according to: Compiled by the author according to: Agriculture of Ukraine
2016, State Statistics Service of Ukraine, Statistical Bulletin, State Statistics 2015i2017.

farmland for growing the most profitable and technologically mechanized crops
(sunflower, rape, spiked cereals, maize) with the use of chemical fertilizers, pes-
ticides, herbicides and other remedies plant to produce high yields. Agriholdings
belonging to regional integrated non-cooperative horizontal structures in pro-
duction sphere. Nowadays agriholdings concentrate about 5 million hectares or
nearly 15% of arable land in Ukraine. The activity of agriholdings is regulated by
the law “About Business Associations” in Ukraine. Differences between agrihold-
ing and agricultural service cooperative are presented in Table 8.

Agricultural cooperatives are a form of regional cooperative vertical integra-
tion in agrarian sector. In Ukraine an activity of agricultural cooperative is regu-
lated by such legislation: Law of Ukraine “About Agricultural Cooperation” and
“About Cooperation”, Land Code, Commercial Code. Agricultural cooperatives are
divided on production and service. Production cooperatives hardly represented
in Ukraine, while their development is of particular relevance for peasants, which
produce the vast number of agricultural products, as was shown above 54.5% of
gross agricultural production (tabel 8).

TABLE 7. Main advantages of accession peasants in agricultural cooperative

e g vy
wholesale purchases of means of production for the cooperative’s

purchase members that profitable then in retail

credit the possibility of cheap credit

sales realization of bulk goods on more favorable conditions

processing joint processing, drying products, etc.

machine purchasing and sharing of necessary agricultural machinery for
cooperative members

Source: Compiled by the author according to: CHAYANOV A.V. 1991: Main ideas and forms of organization
of agricultural cooperatives, A. Nikonov eds., Nauka.
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According to the Law of Ukraine “About Agricultural Cooperation” production
cooperative is a voluntary association of citizens on the basis of membership for
joint production or other economic activity, based on their personal labor partici-
pation and association property shares, participation in enterprise management
and distribution income between the members according to their participation in
its activities.

Service cooperatives according to the Law of Ukraine “About Agricultural Co-
operation” [The law of Ukraine...] are cooperatives which are created to provide
a range of services related to maintenance and other agricultural production, na-
mely: processing, realization of crop production, livestock, forestry and fisheries.

To service cooperatives belong:

e processing cooperatives engaged in processing of agricultural products (ba-
kery, pasta, vegetables, fruit, meat, dairy and fish products and semi-finished
products from flax, hemp, timber and forest technology, etc.),

¢ harvesting & sales cooperatives engaged in harvesting, storage and sale of
products, provide marketing services etc.,

e procurement cooperatives created for the purchase and supply of means of
production, material and technical resources required for the production of
agricultural products and processed products; production of raw materials
and supply it to agricultural producers,

e service cooperatives engaged in technology, transportation, reclamation, ma-
intenance, construction, environmental restoration works, make veterinary
care of animals and breeding work involved telephone, gasification, electrifi-
cation in rural areas, provide medical, household, spa, scientific advisory se-
rvices, administration of accounting, auditing and more.

World practice of agriculture shows that agricultural cooperative is an im-
portant organizational foundation for small and medium-sized forms. Europe-
an and American farmers realize the bulk of agricultural production through
cooperatives. Thus, in France through cooperatives, farmers sold up to 70% of
grain. Three steppe cooperative of Canada (Saskatchewan Grain Pool, Wheat Al-
berta Cooperative and Manitoba Elevator Cooperative, which unite a quarter of
farmers of Canada) realized their bulk grains and oilseeds in 20 different coun-
tries. These cooperatives employed more than 5,000 professionals and skilled
workers. The members of these cooperatives are about 100.000 farmers. Thro-
ugh cooperatives sold 60% of grains and oilseeds. For export operations in three
cooperatives was established a pooling cooperative XCAN Grain Pool, which on
behalf of member-farmers exported more than 2.5 mln tons of grain, oilseeds
and special crops [Moldavan 2010; Wasilewski, Wasilewska, Bezat 2010; Zabo-
lotnyy 2011].
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Agricultural cooperation is the key to successful development as farmers as
well agriculture in general. One of the features of an agricultural service coopera-
tive is that its members as acting as a co-owner of the enterprise (cooperative) as
well his customers.

The benefits of agricultural cooperative that might be interesting for farmers,
in our opinion, include:
¢ owned by member-farmers who joined, or joined to the cooperative,
¢ managed by members on democratic principles, the principle of "one member

of the cooperative is one vote",

¢ does not aim to make a profit, its aim is to increase the income of members,

e provides for mandatory labor participation of each member,

e provides its members with only those services that are necessary for their
effective work,

e provides an ability to make a profit not only from producing their own pro-
ducts, but also on: service delivery, collection, storage, processing, transpor-
tation, wholesale, etc.,

e helps to enter new markets including international,

e by providing a large volume of business transactions cooperative compete
with large firms-intermediaries,

¢ helps farmers to adapt to market requirements, customer needs, etc.

Joint sales of products enable farmers to sell large quantities of the most im-
portant types of food: potatoes, carrots, beets and other vegetables, fruits, honey
and more. Cooperative as a large agricultural enterprise, which can successful-
ly collaborate with processors, wholesale buyers and other market operators.
Through service cooperatives farmers can buy the newest agricultural machinery
(tractors, seeders, combines, etc.), which will facilitate the most effective process
of agricultural production. But the most important is that members of an agri-
cultural cooperative self manage its economy and through cooperative perform
those activities that will contribute to a more efficient production process. That
agricultural service cooperative is an organization of economic security and mu-
tual agricultural producers.

Agricultural service cooperative unlike agriholdings performs the most im-
portant social function of agriculture: creates jobs in rural areas, provides guaran-
tees jobs, improves the social protection of rural population and improves living
standards in rural areas etc.

As we can see from table 8 agricultural cooperative has some social features that
are missing in agriholding in which property relations and labor relations are delin-
eated. Thus, in the current economic conditions, on our opinion, there is a need of
theoretical justification of the development of a system of agricultural cooperation
that is very important for peasants, which produce the vast number of agricultural
products. The development of agricultural cooperation primarily depends on institu-
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TABLE 8. Differences between agriholding and agricultural service cooperative

Indicators

Agriholding

Agricultural service cooperative

Condition of exist

own or loan capital

capital in the form of introductory
and shares, debt capital and
personal labor participation

management of an enterprise
performs its bodies, the
composition and election
procedure is performed according
to the type of partnership. In

cooperative control based on
self-publicity, participation
of its members in matters of
the cooperative. Cooperative
is managed by its members

Management stock companies the development | on democratic principles, the
and management of the principle of ,one member of an
enterprise provides the person cooperative is one vote”
who has the largest number or
controlling stake
a limited number of shareholders | membership is open and

voluntary, but members of a

Membership cooperative must be agricultural

producers, who are at the same
time: and customers and owners

Goal of production

profit on capital

increasing income of its members

Property relations

stock ownership is the owner of
the property, which transferred
to it by participants in a property,
as a contribution to share capital;
products; received incomes from
sales

collective ownership is the owner
of the property and the farm land;
products; received incomes from
sales

Entity

owner of capital and means of
production

staff members of the cooperative

Work

not obligatory labor participation

mandatory labor participation of
all members

Investment in rural
development

not interested because it reduces
profit of an association

interested as members of a
cooperative are habitants of a
village

Attitude to market

sells its products on the market

sells some of its products on the
market

Mobility as to
changes the
economic activity

easy to change the type of
production and industry

work on the ground and only in
agriculture

Source: Own elaboration.

tional support, namely: state support, which is mainly manifested in the creation of
an appropriate legislative framework conducive to the development of agricultural
cooperatives in Ukraine, as well as the financial support of the establishment of ma-
terial-technical base for cooperatives.
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CONCLUSIONS

The results of the analysis of the nature and efficiency of integration proces-
ses in agrarian sector of Ukraine, as well as the impact of integration processes on
the formation of business-models of agri-industrial enterprises can conclude that
agricultural cooperative as a modern business-model of agri-industrial enterpri-
se, on the one hand is rational socio-ecologo-economic form of economy and on
the other hand is an effective form of regional cooperative vertical integration in
agrarian sector as providing necessary services to its members contributes to the
competitiveness and effective management as well as provides rural employment,
self-employment of farmers while maintaining their economic independence in
collaboration with the cooperative.

The analysis of foreign experience of farming confirmed that strengthen the
competitiveness of national agricultural products in the context of globalization
can be based on the development of agricultural service cooperatives. In particu-
lar, it is proved that the rational activity in agriculture provide only such form of
economies which take into account the socioeconomic and geophysical specifics
of agriculture, especially agricultural labor and management methods. The most
common among these forms are peasant economies and farms which are integra-
ted into agricultural cooperatives.
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Abstrakt. W artykule przyjeto dwa cele, a mianowicie: zaadoptowanie sposobu
badawczego zaproponowanego przez Corbett i Jenkinson’a do wymogéw Euro-
pejskiego Systemu Rachunkéw 2010; identyfikacja struktury finansowania inwe-
stycji rzeczowych w niemieckim sektorze przedsiebiorstw. W analizach wykorzy-
stano dane pochodzace ze sprawozdawczos$ci narodowej, a doktadniej z dwdch
rachunkéw wchodzacych w sktad rachunkéw akumulacji, tj.: rachunku kapita-
towego oraz rachunku finansowego. Przyjeto metodologie Zrdédet finansowania
netto, w ktorej wykorzystano przeptywy srodkéw finansowych, a nie ich stany.
Identyfikujgc strukture zZrédet finansowania inwestycji rzeczowych zauwazono, iz
w niemieckim sektorze przedsiebiorstw dominuja srodki wewnetrzne i transfery
kapitatowe.

Stowa kluczowe: inwestycje rzeczowe, struktura finansowania inwestycji

WSTEP

Corbett i Jenkinson [1997] zauwazajg, iz od dtuzszego czasu trwa debata na te-
mat zwigzkow pomiedzy finansowaniem a poziomem inwestycji rzeczowych reali-
zowanych przez przedsiebiorstwa. Jednym z watkéw tej debaty jest zréznicowany
dostep do Zrédet finansowania w poszczegélnych krajach [Corbett, Jenkinson 1997,
s. 69]. Ciagle aktualne jest wiec pytanie o Zrédta finansowania inwestycji rzeczo-
wych w sektorze przedsiebiorstw. Pytanie to w drugiej potowie lat 90. postawili
m.in. CorbettiJenkinson [1996,1997]. Co jednak wyrdznia prace tej dwdjki autoréw
na tle dziesigtek opracowan poruszajgcych podobne kwestie. Odpowiedzi nalezy
upatrywac w sposobie postepowania badawczego. Zaproponowali oni bowiem, aby
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w poréwnaniach miedzynarodowych, dotyczacych struktury finansowania inwe-
stycji rzeczowych w sektorze przedsiebiorstw wykorzystywac rachunki narodowe.
Rachunki narodowe sg bowiem zrédtem spdjnych danych umozliwiajacych dokony-
wanie tatwych i wiarygodnych poréwnan wybranych wielkosci makroekonomicz-
nych. Nie mozna oczywiscie zapominac o publikacjach Mayer [1988, 1990] z konca
lat 80., ktoéra rowniez wykorzystywata rachunki narodowe w szacowaniu struktury
finansowania. Opracowania Corbett i Jenkinson’a, zdaniem Autora, cechuje jednak
wieksza przejrzystos¢ wywodu. Celem artykutu jest wiec z jednej strony zaadopto-
wanie sposobu badawczego zaproponowanego przez Corbetti Jenkinson’a do wy-
mogow Europejskiego Systemy Rachunkéw 2010, z drugiej identyfikacja struktury
finansowania inwestycji rzeczowych w niemieckim sektorze przedsiebiorstw.

KONCEPTUALIZACJA BADAN

W prowadzonych analizach wykorzystane zostang wiec dane pochodzace
z rachunkéw narodowych sporzadzonych zgodnie z Europejskim Systemem Ra-
chunkéw 2010 (ESA 2010). System ten zostat szczegétowo omdéwiony w Rozpo-
rzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 549/2013 z dnia 21 maja
2013 r. w sprawie europejskiego systemu rachunkéw narodowych i regionalnych
w Unii Europejskiej. ,Europejski System Rachunkéw [...] stanowi miedzynaro-
dowy standard metodologiczny i rachunkowy dla szczeg6towego i systematycz-
nego opisu gospodarki ogétem [...], jej sktadowych oraz relacji z innymi gospo-
darkami ogétem” [1.01, Rozporzadzenie NR 549/2013]. W ramach systemu ESA
wyodrebni¢ mozna dwa gtéwne zestawy tablic. Pierwszy to rachunki sektoréow
instytucjonalnych, drugi to kompleks przeptywéw miedzygateziowych i rachun-
ki wedtug gatezi [1.06, Rozporzadzenie NR 549/2013]. W analizach wykorzysta-
ne zostang rachunki sektoréw instytucjonalnych. Rachunki te dostarczaja ,[...]
systemowego opisu réznych etapéw proceséw gospodarczych” [1.07, Rozporza-
dzenie NR 549/2013]. Sposrdd sektoréw instytucjonalnych przedmiotem analiz
uczyniono sektor przedsiebiorstw niefinansowych. Zgodnie z rozporzadzeniem
NR 549/2013 ,sektor przedsiebiorstw niefinansowych [...] obejmuje samodziel-
ne jednostki instytucjonalne posiadajace osobowo$¢ prawng i bedace producen-
tami rynkowymi, ktérych podstawowa dziatalnos$cig jest produkcja wyrobéw
i ustug niefinansowych [...]” [2.45, Rozporzadzenie Nr 549/2013]. W ramach ra-
chunkéw narodowych rejestrowane sa zaréwno przeptywy, jak i stany. Kategorie
te ujete zostaty w uporzadkowanym zestawie rachunkéw. Rachunki te opisuja
cykl ekonomiczny, poczawszy od produkcji i tworzenia dochod6w, nastepnie po-
przez ich podziat i redystrybucje, a koficzac na wykorzystaniu w celu spozycia.
W ramach rachunkéw narodowych rejestruje sie réwniez wykorzystanie tego,
co pozostato w formie oszczednosci. Uwzglednia sie w ten sposéb akumulacje
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aktywow, zaréwno o charakterze niefinansowym, jak i finansowym [8.02. Roz-
porzadzenie Nr 549/2013]. W kazdym z rachunkéw ujete zostaty przychody
i rozchody, ktére zbilansowano wprowadzajac pozycje bilansujaca - zazwyczaj
po stronie rozchodéw. Pozycja bilansujgca zostaje przeniesiona do kolejnego ra-
chunku, stanowiac pierwsza pozycje, ktora rejestruje sie po stronie przychodow
[8.03. Rozporzadzenie Nr 549/2013]. Wyrdznia sie trzy kategorie rachunkéw,
a mianowicie rachunki biezace, akumulacji oraz bilanse [8.04. Rozporzadze-
nie Nr 549/2013]. Dane wykorzystywane w analizach pochodzg z rachunkéw
akumulacji, a doktadniej rachunku kapitatowego i finansowego. Rachunki aku-
mulacji pokazuja zmiany aktywdéw i zobowigzan jednostek, dotycza wiec prze-
ptywow. Rachunki te rejestruja rézne przyczyny zmian aktywéw i zobowigzan
jednostek, pozwalajg takze rejestrowac zmiany ich warto$ci netto, ktéra stano-
wi réznice pomiedzy aktywami i zobowigzaniami [8.04, 8.44 Rozporzadzenie
Nr 549/2013]. W czesci dotyczacej analiz zwrdécono uwage na zmiany zwigza-
ne z transakcjami, ktére obejmujg aktywa rzeczowe, a takze aktywa finansowe
i zobowiazania [1.128 Rozporzadzenie Nr 549/2013]. Pierwszym z rachunkéw
akumulacji jest rachunek kapitatowy. Rejestruje on nabycie pomniejszone o roz-
dysponowanie aktywdéw niefinansowych, ktére dokonywane jest przez jednost-
ki bedace rezydentami. Rachunek ten mierzy réwniez zmiane wartosci netto
z tytutu oszczednoSci oraz transferow kapitatlowych [8.46 Rozporzadzenie Nr
549/2013]. Innymi stowy, rachunek kapitatowy pokazuje ,transfery kapitatowe
oraz nabycie pomniejszone o rozdysponowanie niefinansowych aktywoéw nie-
produkowanych” [18.03 Rozporzadzenie Nr 549/2013]. Rachunek kapitatlowy
pozwala okre$li¢, w jakim stopniu nabycie aktywéw niefinansowych pomniej-
szone o ich rozdysponowanie sfinansowane byto z oszczednosci i z transferow
kapitatowych. Na rachunku tym ujawniona zostaje albo wartos$¢ wierzytelno$ci
netto, ktéra odpowiada kwocie dostepnej jednostce lub sektorowi na cele finan-
sowania (bezposrednio czy posrednio) innych jednostek czy sektoréw, albo war-
to$¢ zadtuzenia netto, ktéra odpowiada kwocie jaka jednostka czy sektor musza
pozyczy¢ od innych jednostek lub sektoréw [8.47 Rozporzadzenie Nr 549/2013].
Rachunek finansowy pokazuje ,transakcje dotyczace aktywow finansowych i zo-
bowigzan” Rachunek finansowy rejestruje wiec zmiany aktywdéw finansowych
i zobowigzan, ktore sktadajg sie na wierzytelnosci czy zadtuzenie netto. Reje-
stracji tej dokonuje sie w podziale na poszczegélne rodzaje instrumentéw finan-
sowych. Wspomniane wierzytelnosci czy zadtuzenie netto z rachunku finanso-
wego powinny odpowiada¢ nadwyzce badz deficytowi finansowemu z rachunku
kapitatowego. Nadwyzka czy deficyt finansowy z rachunku kapitatowego s3 jego
pozycjami bilansujgcymi, ktére przeniesione zostaty do rachunku finansowego
jako pierwsza pozycja ujawniona po stronie zmian zobowigzan i wartos$ci netto.
Na rachunku finansowym nie ma pozycji bilansujacej [8.50, 18.03 Rozporzadze-
nie Nr 549/2013]. Oznacza to, iz w okreslonym przedziale czasowym w sektorze
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przedsiebiorstw zrdodta funduszy, czyli przychody, sg réwne ich wykorzystaniu,
tj. rozchodom. Takie zestawienie przychodéw i rozchodéw nazwaé¢ mozna ra-
chunkiem przepltywu funduszy, ktéry pozwala dla sektora przedsiebiorstw osza-
cowac strukture finansowania (tabela 1). Pamieta¢ jednak nalezy, iz nie wszyst-
kie fundusze pozyskane przez przedsiebiorstwo przeznaczane sg na inwestycje
rzeczowe. Cze$sciowo dokonywana jest rowniez akumulacja finansowa. Tak wiec,
aby zidentyfikowa¢ Zrddia finansowania zwigzane z inwestycjami rzeczowymi
proponuje sie, aby przyrost zobowigzan finansowych pomniejszy¢ o przyrost na-
lezno$ci finansowych (tabela 1). W ten spos6b dokonany zostanie pomiar struk-

TABELA 1. Rachunek przyptywu funduszy

Metoda ,sptaty netto”

Przychody brutto Rozchody brutto
1. Wewnetrzne 9. Gotéwka i depozyty
2. Pozyczki bankowe 10. Akcje zakupione
3. Akcje wyemitowane 11. Obligacje zakupione

12. Pozostate kwoty do otrzymania/

4. Obligacje wyemitowane /zaptacenia

5. Pozostate kwoty do otrzymania/zaptacenia |13. Transfery kapitatowe

6. Transfery kapitatowe 14. Inne
7.Inne 15. Inwestycje rzeczowe
8. PRZYCHODY OGOLEM 16. ROZCHODY OGOLEM

Metoda ,zbilansowana netto”

Przychody netto Rozchody netto

Wewnetrzne (1)

Bankowe netto (2-9)
Akcje netto (3-10)

Obligacje netto (4-11)

Kredyty handlowe netto (5-12)

Transfery kapitatowe netto (6-13)

Inne netto (7-14)
PRZYCHODY NETTO (8-9-10-11-12-13-14) INWESTYCJE RZECZOWE (15)

Uwagi: Wewnetrzne = oszczednosci netto + amortyzacja Srodkéw trwatych; obligacje = papiery warto-
$ciowe inne niz akcje; akcje = akcje i inne udziaty kapitatowe; inne = rezerwy techniczno-ubezpiecze-
niowe; inwestycje rzeczowe = akumulacja = naktady brutto na $rodki trwate + nabycie pomniejszone
o rozdysponowanie nieprodukowanych aktywoéw niefinansowych.

Zrodto: Samborski, 2011, s. 160; Samborski, 2014, s. 24.
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tury finansowania netto inwestycji rzeczowych, pozwalajacy na okreslenie zna-
czenia réznych zrédet funduszy w finansowaniu inwestycji rzeczowych sektora
przedsiebiorstw w okre§lonym przedziale czasu [Samborski 2011, s. 152-160;
Samborski 2014, s. 23-24].

Corbett i Jenkinson [1996, 1997] maj3a oczywiscie $wiadomo$¢, iz takie uje-
cie zrédet finansowania jest pewnym uproszczeniem. Nie rozgranicza sie tutaj
przedsiebiorstw, w ktorych warto$¢ kredytéw bankowych, odpowiada wartos$ci
depozytédw od tych, ktore nie korzystajg ani z kredytéw bankowych, ani tez nie po-
siadaja depozytow. Korzysta sie tez z danych zagregowanych co powoduje, iz rola
niektorych zrdodet finansowania jest zanizana. I tak np. wracajac do wspomnia-
nych kredytéw bankowych, niektdre przedsiebiorstwa moga by¢ depozytariu-
szami netto, inne kredytobiorcami netto, a dzieki agregacji danych finansowanie
bankowe netto wyjdzie zero, pomimo tego, iz w czeSci podmiotéw gospodarczych
Zrédta bankowe stanowig istotng role w finansowaniu ich dziatalnosci. Podobnie,
jezeli przedsiebiorstwo zwieksza finansowanie z kapitatu udziatowego, przezna-
czajac w tym samym czasie $rodki finansowe na zakup akcji w innych podmio-
tach gospodarczych, wktad kapitatu udziatowego w finansowanie inwestycji rze-
czowych moze okaza¢ sie zerowy, pomimo tego, iz przedsiebiorstwo korzystato
w tym czasie z rynku kapitatowego [Corbett, Jenkinson 1997, s. 72-73]. Pamieta¢
jednak nalezy, iz na zrédta finansowania inwestycji rzeczowych patrzymy po-
przez pryzmat catego sektora przedsiebiorstw, a nie pojedynczych podmiotow
gospodarczych. Ponadto w poréwnaniach miedzynarodowych taki sposéb poste-
powania badawczego zapewnia poréwnywalno$¢ danych.

Kolejna kwestia, ktdra wymaga wyjasnienia dotyczy tego, iz Corbett i Jenkinson
[1996, 1997] w swoim podejsciu bazujg na przeptywach a nie na stanach. Wywaéd
warto rozpocza¢ od przyblizenia koncepcji przeptywdéw i stanéw. ,Przeptywy od-
noszg sie do dziatan i efektéw zdarzen majacych miejsce w ramach danego okresu
czasu, podczas gdy stany odnosza sie do sytuacji w okre$§lonym momencie czasu”
[1.64, Rozporzadzenie Nr 549/2013]. ,Przeptywy odzwierciedlaja tworzenie, prze-
ksztatcanie, wymiane, transfery badz niszczenie wartos$ci ekonomicznych. Powo-
duja one zmiany wartos$ci aktywéw lub zobowiazan jednostek instytucjonalnych”
[1.65, Rozporzadzenie Nr 549/2013]. ,Stany sa zasobami aktywoéw i zobowigzan
w okreslonym momencie czasu”. Stany rejestruje sie na poczatku i na konicu okresu
ksiegowego [1.85, Rozporzadzenie Nr 549/2013]. Sama koncepcja inwestycji jest
koncepcja zwiazang z przeptywami. Stad tez zdaniem Corbett i Jenkinson’a w sza-
cowaniu struktury finansowania wtasciwszym jest wykorzystywanie przeptywow
a nie standw [Corbett, Jenkinson 1996, s. 74].

Mozna tez zastanawiac¢ sie nad tym dlaczego Corbett i Jenkinson [1996, 1997],
a wczesniej jeszcze Mayer [1988, 1990], zdecydowali sie na wykorzystanie spra-
wozdawczosci narodowej a nie sprawozdawczos$ci przedsiebiorstw w szacowa-
niu struktury finansowania inwestycji rzeczowych w sektorze przedsiebiorstw.
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Warto w tym miejscu przytoczy¢ argumentacje Mayer [1990] - podstawowa za-
letg danych pozyskanych z rachunku przeptywéw jest ich wszechstronno$¢ oraz
szeroki zakres pokrycia, obejmujacy caty sektor przedsiebiorstw. Inaczej jest na-
tomiast w przypadku sprawozdawczosci przedsiebiorstw, gdzie sprawozdania s3
dostepne dla ograniczonej liczby podmiotéw, a proba czesto stanowi niewielka
cze$¢ ogdlnej liczby przedsiebiorstw [Mayer 1990, s. 326].

STRUKTURA FINANSOWANIA INWESTYCJI RZECZOWYCH

W tabeli 2 oszacowano strukture finansowania inwestycji rzeczowych w nie-
mieckim sektorze przedsiebiorstw. Dane dla poszczeg6lnych lat, przedstawione
w przekroju poszczegélnych Zrédet finansowania, stanowig procent warto$ci do-
konanych w tych latach inwestycji rzeczowych.

TABELA 2. Struktura finansowania inwestycji rzeczowych w niemieckim sektorze przed-
siebiorstw w latach 1995-2014 (w p. proc.)

Bankowe | Akcje |Obligacje Kredyty Tra.nsfery Inne
Lata | Wewnetrzne handlowe kapitatowe
netto netto netto netto netto netto

1995 79,2 -5,6 7,3 -33,2 0,0 59,6 0,8
1996 86,0 -1,2 10,9 5,5 0,0 6,6 0,8
1997 82,3 -3,0 7,2 2,9 0,0 59 0,2
1998 80,6 -8,2 -2,0 -1,2 0,0 6,4 0,7
1999 67,2 26,7 -15,4 -13,7 -15,5 5,4 0,7
2000 56,3 89 3,6 -11,5 9,4 4,7 3,5
2001 81,3 -1,2 10,5 -6,4 -2,0 6,6 1,7
2002 96,3 -10,2 -18,4 22,1 -0,3 7,9 2,2
2003 92,8 -17,4 6,0 28,9 -26,8 7,6 2,1
2004 108,7 -26,3 -2,6 22,5 -11,8 6,6 1,2
2005 102,1 -17,4 -2,1 4,1 11,9 6,5 1,1
2006 98,0 -5,5 -28,7 -7,6 -19,3 55 3,0
2007 96,9 -2,3 -1,7 4,4 -23,1 4,8 0,7
2008 86,8 4,9 22,3 14,0 -10,6 4,8 0,7
2009 113,2 -19,2 -8,2 -4,4 -4,6 7,2 3,3
2010 114,6 -5,8 -17,2 0,9 3,7 6,4 1,8
2011 106,2 4,5 -10,0 9,4 -2,5 5,8 1,7
2012 111,6 -4,6 -8,3 10,0 -23,7 6,5 2,2
2013 116,3 3,2 -1,4 3,3 -44,1 6,0 1,1
2014 119,4 0,8 6,6 4,4 26,9 8,4 1,0

Zrédto: EUROSTAT, Germany http://ec.europa.eu/eurostat/web/sector-accounts/data/annual-data do-
step: 30.08.2016.
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Na podstawie danych zawartych w tabeli 2 dokonano nastepujacych obser-

wacji:

Obserwacja 1: podstawowym zZrédtem finansowania inwestycji rzeczowych
w niemieckim sektorze przedsiebiorstw sg $rodki wewnetrzne. Srodki we-
wnetrzne to suma oszczednosci netto i amortyzacji $rodkéw trwatych. Srodki
wewnetrzne to wiec nic innego jak oszczednosci brutto. W przypadku sek-
tora przedsiebiorstw oszczedno$ci brutto sg réwne dochodom do dyspozycji
w tym sektorze [United Nations 2003, s. 91]. W latach 2004, 2005 oraz 2009-
-2014 warto$¢ dochodéw do dyspozycji przewyzszata warto$¢ inwestycji
rzeczowych. W konsekwencji w okresie tym odnotowano w sektorze przed-
siebiorstw wystgpienie wierzytelno$ci netto. Oznacza to, iz w tym czasie z wy-
pracowanych przez sektor przedsiebiorstw srodkéw finansowych korzystaty
inne sektory instytucjonalne. W pozostatych latach $rodki wewnetrzne oka-
zaly sie niewystarczajace do pokrycia realizowanych inwestycji rzeczowych.
Nie zawsze jednak sektor przedsiebiorstw byt zmuszony pozycza¢ $rodki fi-
nansowe od innych sektoréw. Zadtuzenie netto, wystgpito jedynie w latach
1996-2001, oraz w roku 2008. W pozostatych latach wystarczajaco duze oka-
zaly sie transfery kapitatowe netto. Warto jeszcze w tym miejscu zaznaczy¢, iz
we wszystkich latach poziom samofinansowania byt bardzo wysoki. W efekcie
$rodki zewnetrzne nie odgrywaja znaczacej roli w finansowaniu inwestycji
rzeczowych w niemieckim sektorze przedsiebiorstw.

Obserwacja 2: transfery kapitalowe netto stanowig istotne zrédto finansowa-
nia inwestycji rzeczowych w niemieckim sektorze przedsiebiorstw. Czym jed-
nak s3 transfery kapitalowe w rozumieniu rachunkéw narodowych. , Transfe-
ry kapitatowe wymagaja nabycia lub rozdysponowania aktywa lub aktywoéw
przez przynajmniej jedng strone transakcji” [4.145, Rozporzadzenie Nr
549/2013]. W badanym okresie poziom finansowania inwestycji rzeczowych
z transferéw kapitatowych utrzymywat sie na zblizonym poziomie ksztattujac
sie w przedziale 4,7% do 8,4% (obserwacja ta nie dotyczy roku 1995). Wéré6d
transferéw kapitatowych znaczaca role odgrywaja dotacje na inwestycje prze-
kazywane z sektora instytucji rzagdowych i samorzadowych.

Obserwacja 3: obligacje s3 istotnym Zr6dtem finansowania inwestycji rzeczo-
wych w niemieckim sektorze przedsiebiorstw. Przedsiebiorstwa niemieckie
byty szczegdlnie aktywne na rynku obligacji w latach 2002-2004, 2008, 2011,
2012. Co ciekawe jedynie w 2008 roku odnotowano wystapienie w sektorze
przedsiebiorstw zadtuzenia netto.

Obserwacja 4: wktad sektora bankowego w finansowanie inwestycji rzeczo-
wych w niemieckim sektorze przedsiebiorstw jest znikomy. Trzeba jednak
zauwazy¢, iz konstatacja ta dotyczy danych zagregowanych. W latach 1995-
-2014 w sektorze przedsiebiorstw nastgpit bowiem przyrost zobowigzan fi-
nansowych.
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¢ Obserwacja 5: rynek instrumentéw udziatowych nie stanowi istotnego zrédta
finansowania inwestycji rzeczowych w niemieckim sektorze przedsiebiorstw.
Réwniez i tu konstatacja ta dotyczy danych zagregowanych. W analizowanym
okresie w kazdym roku przyrost akcji i innych udziatéw kapitatowych byt
dodatni. Przyrost nalezno$ci finansowych z tytutu posiadanych akgji i innych
udziatéw kapitatowych byt jednak znacznie wiekszy.

e Obserwacja 6: kredyty handlowe nie odgrywajg istotnej roli w finansowaniu
inwestycji rzeczowych w niemieckim sektorze przedsiebiorstw. Zaciggniecie
zobowigzan netto z tytulu pozostatych kwot do otrzymania/zaptacenia po-
mniejszone o nabycie aktywéw finansowych netto z tytutu pozostatych kwot
do otrzymania/zaptacenia w wiekszosci przypadkéw przyjmowato wartos$ci
ujemne.

UWAGI KONCOWE

Jak zauwazano we wstepie przed artykutem postawiono dwa cele, a miano-
wicie:

— zaadoptowanie sposobu badawczego zaproponowanego przez Corbett i Jen-
kinson’a do wymogéw Europejskiego Systemy Rachunkéw 2010,

— identyfikacja struktury finansowania inwestycji rzeczowych w niemieckim
sektorze przedsiebiorstw.

Cele te w opinii autora zostaly zrealizowane. Spos6b postepowania badawczego
zaproponowany przez Corbett i Jenkinson’a jest zgodny z ESA2010 i pozwala na
identyfikacje struktury finansowania inwestycji rzeczowych w sektorze przedsie-
biorstw. Swiadczy o tym przyktad niemieckiego sektora przedsiebiorstw. Z powyz-
szych analiz wynika, iZ podstawowym Zrddtem finansowania inwestycji rzeczowych
w niemieckim sektorze przedsiebiorstw sg srodki wewnetrzne i transfery kapita-
towe. Jest to zapewne konsekwencja silnej pozycji kapitatowej niemieckich przed-
siebiorstw. Przyjety sposob postepowania badawczego nie odpowie oczywiscie na
pytanie o przyczyny takiego stanu rzeczy. Watro wiec bytoby w dalszych badaniach
doktadnie to sprawdzié. Z jednej strony siegna¢ mozna do kolejnych rachunkéw
w systemie sprawozdawczo$ci narodowej, z drugiej pokusi¢ sie mozna o prébe wy-
jaénienia zidentyfikowanych wzorcéw finansowania w oparciu o wybrane teorie
z obszaru finanséw przedsiebiorstw, czy wrecz nadzoru Korporacyjnego.
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FINANCING OF NON-FINANCIAL INVESTMENTS IN THE GERMAN
CORPORATE SECTOR

Abstract. The article assumes two objectives, namely: to adjust the way of the
research proposed by Corbett and Jenkinson to the requirements of the European
System of Accounts 2010; identification of the financing structure of non-financial
investments in the German corporate sector. The analysis used data from national
reporting, and more specifically the two accounts included in the accumulation
accounts, ie.: the capital account and financial account. It was adopted the me-
thodology of net financing, which uses a flow of funds, and not the stocks. It was
noted that, in the German corporate sector internal sources and capital transfers
are the basis of non-financial investments financing.

Key words: fixed assets investment, investment financing structure
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Abstrakt. Glownym wydatkiem jednostki budzetowej sg koszty zwigzane z za-
trudnieniem pracownikéw, ktéorymi w o$wiatowej jednostce budzetowej sg
nauczyciele oraz pracownicy administracji i obstugi. Podstawowym sktadnikiem
kosztow pracy obu grup pracownikow jest wynagrodzenie brutto, ktére jest regu-
lowane innymi aktami prawnymi (ustawg o Karcie Nauczyciela i ustawg o pra-
cownikach samorzadowych), co powoduje réznice w ich poziomie. Celem badan
byto okreslenie poziomu i struktury kosztéw pracy wynikajacych z zatrudnienia
pracownikéw w jednostce budzetowej, z uwzglednieniem nauczycieli oraz pra-
cownikéw niepedagogicznych. Materiat empiryczny stanowity dane i informacje
o dziatalnos$ci przedszkola publicznego w latach 2013-2015.

Stowa Kkluczowe: przedszkole, poziom i struktura kosztow pracy, nauczyciele,
pracownicy niepedagogiczni

WSTEP

Jednostki budzetowe s3 podmiotami sektora finanséw publicznych. Ich wydatki
sg znacznie wyzsze niz przychody, jednakze ze wzgledu na role jaka petnig w sys-
temie spoteczno-gospodarczym ich dziatalnos¢ jest niezbedna. Jednostkami bu-
dzetowymi sg np. przedszkola, szkoty i urzedy gmin. Podmioty te $rodki pieniez-
ne potrzebne do sfinansowania prowadzonej dziatalno$ci otrzymujg z budzetu
panstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego, a w przypadku osiggania do-
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chodow jednostki te maja obowiazek przekazania ich do budzetu panstwa badz
jednostki samorzadowe;j.

Gtownym wydatkiem jednostek budzetowych sg koszty zwigzane z zatrudnie-
niem pracownikéw. W oswiatowej jednostce budzetowej sg nimi nauczyciele oraz
pracownicy administracji i obstugi. Wynagrodzenie brutto pracownikéw z tych
grup jest regulowane innymi aktami prawnymi. W przypadku nauczycieli ptaca
zasadnicza, wysoko$¢ odprawy oraz dodatku za wystuge lat jest regulowana usta-
wa o Karcie Nauczyciela?, natomiast te same sktadniki wynagrodzenia w przypad-
ku pracownikéw administracji i obstugi sg regulowane ustawg o pracownikach
samorzadowych?. Ustawy te naktadaja obowigzek okreslenia wysoko$ci niektd-
rych dodatkéw do wynagrodzenia przez jednostke zatozycielska w regulaminach
pracy lub stosownymi uchwatami. dzieki czemu wystepuja rozbieznosci w nali-
czaniu wynagrodzen brutto oraz dodatkéw do nich.

Koszty pracy stanowig istotng kategorie kosztéw dla kazdego pracodawcy,
ktéry zatrudniajac pracownika oprécz wynagrodzenia za prace, musi dodatkowo
ponosic¢ szereg innych kosztoéw wynikajacych z przepiséw prawa. Naleza do nich
sktadki na ubezpieczenia spoteczne, na Fundusz Pracy, koszty BHP, odpis na Za-
ktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych, szkolenia oraz podréze stuzbowe. Bada-
nia przeprowadzono w latach 2013-2015.

Celem badan byto okreslenie poziomu i struktury kosztéw pracy wynikaja-
cych z zatrudnienia pracownikéw w jednostce budzetowej, z uwzglednieniem na-
uczycieli oraz pracownikéw niepedagogicznych.

METODY BADAN

Badania przeprowadzono w przedszkolu, ktére obecnie jest jedynym publicz-
nym przedszkolem w szesnastotysiecznym mies$cie potozonym okoto 35 km od
Warszawy?. Nadzér nad jego dziataniem, jako placowki o$wiatowej sprawuje Ku-
ratorium O$wiaty w Warszawie. Celem jego dziatalno$ci jest przede wszystkim
zapewnienie opieki dzieciom oraz ksztaltowanie ich rozwoju wczesnoszkolnego.
Materiat empiryczny stanowity dane i informacje o dziatalno$ci przedszkola w la-
tach 2013-2015.

Przedszkole jako jednostka budzetowa jest jednostka sektora finanséw pu-
blicznych, ktéra nie posiada osobowosci prawnej [Winiarska 2011, s. 677-688].
Placowka potaczona jest z budzetem gminy metoda budzetowania brutto, czyli

! Ustawa z dnia 26 stycznia 1982 r. - Karta Nauczyciela [Dz. U. 1982 nr 3 poz. 19].

% Ustawa z dnia 21 listopada 2008 r. o pracownikach samorzgdowych [Dz. U. 2008 nr 223, poz.
1458].

3 Przedszkole powstato w 1970 roku jako jedno z pieciu publicznych przedszkoli.
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wydatki przedszkola sa pokrywane bezposrednio przez jednostke zatozycielska
(gmine), natomiast uzyskiwane przez przedszkole dochody s3 odprowadzane
bezposrednio na specjalny rachunek bankowy jednostki zatozycielskiej. Oznacza
to, ze w przypadku uzyskania dochoddéw w postaci optat za przedszkole jednostka
nie moze ich przeznaczy¢ bezposrednio na wyptate wynagrodzen dla pracowni-
kéw czy zakup podstawowych materiatéw niezbednych do prowadzenia dziatal-
nosci [Pietrzak, Polanski, Wozniak 2008, s. 59].

Wyjatkiem od zasady budzetowania brutto sg dochody wtasne jednostek bu-
dzetowych, ktére prowadza dziatalno$¢ okreslong w ustawie o systemie o$wiaty.
Dochody wtasne przedszkole musi odprowadza¢ na specjalny rachunek bankowy
[Gorgol, Smoleni 2012, s. 1003]. Katalog dochoddw wtasnych oraz ich przeznaczenie
ustalony jest w uchwale Rady Miasta, w ktérym funkcjonuje przedszkole. Sg nimi
np. dochody pochodzace z dzierzawy sktadnikéw majatku i wyposazenia, odsetek
od $rodkéw zgromadzonych na rachunku bankowym przedszkola, czynszu z wy-
najmu. Srodki finansowe pochodzace z dochodéw wtasnych moga by¢ przeznaczo-
ne na wydatki zwigzane z prowadzeniem podstawowej dziatalnosci przedszkola,
remonty, optaty bankowe za prowadzenie rachunku bankowego, zakupy $rodkéw
trwatych itp. Srodki te nie moga by¢ wydatkowane na wynagrodzenia pracowni-
kéw*. Przedszkole w latach 2013-2015 nie uzyskiwato dochodéw wiasnych.

Koszy pracy stanowig wazny element kosztéw operacyjnych, jakie ponosi przed-
siebiorstwo. W literaturze jest wiele definicji kosztéw pracy. Po raz pierwszy zostaty
zdefiniowane w 1925 roku przez Leitnera, wedlug ktorego koszty pracy obejmuja
nie tylko wynagrodzenia faktycznie wyptacane pracownikowi ale réwniez wydatki
zwigzane z optaceniem sktadek na ubezpieczenia chorobowe i wypadkowe, podno-
szeniem kwalifikacji oraz odziezg robocza [Kowalska 2015, s. 219-231].

W Polsce definicja kosztéw pracy zostata wprowadzona przez Halame w 1962
roku. Twierdzit on, Ze do kosztéw tych nalezy zaliczy¢ wszystkie koszty jakie pra-
codawca ponosi z tytutu zatrudnienia pracownika [Latusek 2004, s. 45-57]. In-
aczej definiuje koszty pracy J. Wiktor, wedtug ktérego wyrazaja one sume ptac
i pozaptacowych kosztéw zwigzanych z pozyskiwaniem, utrzymywaniem, dosko-
naleniem i wykorzystywaniem zasob6w pracy, wystepujacych w rachunku kosz-
tow i wynikow przedsiebiorstwa [Wiktor 1991 s. 14]. Podobng definicje kosztow
pracy przyjeto w badaniach GUS. Zgodnie z nig sktadnikami kosztéw pracy sa°:

1) wynagrodzenie brutto, w tym dodatkowe wynagrodzenie roczne wyptacane
pracownikom samorzadowym,

2) sktadki na ubezpieczenia emerytalne, rentowe, wypadkowe w czesci obcigza-
jacej pracodawce,

* Ustawa z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych, art. 11 [Dz.U. 2009 Nr 157 poz.
1240].
5 Koszty pracy w gospodarce w 2012 roku, Gtéwny Urzad Statystyczny, Warszawa 2013.
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3) sktadki na Fundusz Pracy i Panstwowy Fundusz Rehabilitacji Oséb Niepetno-
sprawnych,

4) odpis na Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych,

5) koszty zwigzane z bezpieczenstwem i higieng pracy,

6) koszty podnoszenia kwalifikacji zawodowych oraz przekwalifikowania kadr
tj. koszty szkolen, delegacji stuzbowych, dofinansowanie do studiéw,

7) inne, np. wydatki na rekrutacje, dojazdy pracownikéw do miejsca pracy.

Definicja ta zostata przyjeta na potrzeby pracy.

WYNIKI BADAN

W 2013 roku w przedszkolu pracowato 68 pracownikéw, wsrdd nich 31 pra-
cownikéw niepedagogicznych (pracownicy administracji i obstugi) i 37 nauczy-
cieli. W kolejnych latach liczba pracownikéw niepedagogicznych zmalata do 28
w 2015 roku, natomiast liczba nauczycieli wzrosta do 40. Na rysunku 1 przedsta-
wiono strukture organizacyjna przedszkola. W nawiasach podano liczbe pracow-
nikéw zajmujacych podane stanowiska w 2016 roku.

Dyrektor
(€Y)

3 3 3 3 3 3 3
Wicedyrektor kG_iowny Kierownik Indendent Szef kuchni Robotnik Sekretarka
1 siggowy gospodarczy 1 1 do prac 1
1) 1) 1 1) 1

(1) - ciezkich
f —— 1 (1)
h h h |
IADEE Nauczyciele Homo
biurowa (45] kuchenna
[6) d ©
Pomoc
nauczyciela
J (16)

RYSUNEK 1. Struktura organizacyjna przedszkola

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych udostepnionych przez jednostke.

W badanym okresie na jednego pracownika niepedagogicznego przypadato
14 dzieci. Liczba dzieci przypadajaca na 1 nauczyciela zmalata, z 12 w 2013 roku
do 10 w 2015 roku. Zmiana wynikata ze wzrostu liczby nauczycieli przy jednocze-
snym spadku liczby dzieci (tabela 1).

W latach 2013-2015 koszty funkcjonowania przedszkola wynosity 4165,6-
-4395,2 tys. zt, w poréwnaniu do 2013 roku wzrosty o0 229,6 tys. zt. W zalezno$ci
od roku od 69,1 do 70,4% kosztéw dziatalno$ci operacyjnej przedszkola stanowi-
ty koszty pracy.
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TABELA 1. Koszty pracy oraz ich udziat w kosztach funkcjonowania przedszkola

Lata Koszty dziatalnos$ci operacyjnej | Koszty pracy | Udziat kosztéw pracy w kosztach
(tys. zt) (tys. zt) dziatalno$ci operacyjnej (%)

2013 4165,6 2877,3 69,1

2014 4372,2 3070,5 70,2

2015 4395,2 3094,4 70,4

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych udostepnionych przez jednostke.

W tabeli 2 przedstawiono poziom i strukture kosztéw pracy w przedszkolu.
W ich sktad wchodzg wynagrodzenia brutto, sktadki emerytalne, rentowe, wy-
padkowe, sktadki na Fundusz Pracy, odpis na ZFSS, koszty zwigzane z bezpieczen-
stwem i higieng pracy, a takze koszty szkolen i podrézy stuzbowych.

TABELA 2. Poziom i struktura kosztéw pracy w przedszkolu

o 2013 2014 2015
Wyszczego6lnienie
tys. zt % tys. zt % tys. zt %

Wynagrodzenia brutto 2296,1 79,8 |2447,2| 79,7 |24789 | 80,1
Sktadki na ubezpieczenia spoteczne | 383,0 13,3 410,8 13,4 408,5 13,2
Fundusz Pracy 46,1 1,6 47,4 1,5 46,4 1,5
Koszty BHP 53 0,2 6,0 0,2 2,0 0,1
Odpis ZFSS 130,7 4,5 142,1 4,6 142,4 4,6
Inne koszty pracy 16,1 0,6 17,1 0,6 16,2 0,5
Szkolenia 8,6 0,3 9,4 0,3 11,5 0,4
Podréze stuzbowe 7,5 0,3 7,7 0,3 4,7 0,2
Koszty pracy razem 2877,3 | 100,0 |3070,5| 100,0 |3094,4| 100,0

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych udostepnionych przez jednostke.

W strukturze kosztéw pracy dominowaty wynagrodzenia brutto, ich udziat
w badanym okresie wynosit 79,7-80,1%. W latach 2013-2015 koszty z tego ty-
tutu wzrosty nominalnie o 182,8 tys. zt. 0d 13,2 do 13,4% kosztéw pracy stano-
wily ubezpieczenia spoteczne, ich poziom wzrést z 383 tys. zt w 2013 roku do
408,5 tys. zt w 2015 roku. Znaczng cze$é kosztéw pracy stanowit odpis na ZFSS
(4,5-4,6%), a takze sktadka na Fundusz Pracy (1,5-1,6%). Odpis na Zaktadowy
Fundusz Swiadczen Socjalnych w stosunku do 2013 roku wzrést o 11,7 tys. zt, wy-
noszacw 2015 roku 142,4 tys. zt, natomiast koszty z tytutu sktadki na Fundusz Pra-
cy w zasadzie nie ulegly zmianie. Udziat pozostatych elementéw kosztéw pracy byt
nieznaczny. W badanych latach stanowity one 0,1-0,4% kosztow pracy. Najwieksze
zmiany mialy miejsce w zakresie kosztéw zwigzanych z bezpieczenstwem i higieng
pracy, poziom tych kosztéw byt jednak niewielki (2-6 tys. z1). Wydatki na szkolenia
oraz podroéze stuzbowe wynosity odpowiednio 8,6-11,5 tys. zt oraz 4,7-7,7 tys. zt.
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Obcigzenie dziatalno$ci przedszkola Kkosztami pracy byto zréznicowane
w przypadku nauczycieli i pracownikéw niepedagogicznych (tabela 3, rys. 2).

W kazdym z badanych lat roczny koszt zatrudnienia nauczyciela byt wyzszy
niz koszt zatrudnienia pracownika niepedagogicznego. Przyczyna byto przede
wszystkim zréznicowanie poziomu wynagrodzenia brutto. W przypadku nauczy-
ciela wynosito ono 40565,6-43 637,6 zl, stanowiac 78,2% kosztéw pracy. Wyna-
grodzenie brutto pracownika administracji i obstugi ksztattowato sie na poziomie
29 462,6 zt - 34 097,4 z1. Udziatl tej kategorii w kosztach pracy wynosit §rednio

TABELA 3. Roczne koszty pracy w przeliczeniu na petny etat nauczycieli oraz pracownikow
administracji i obstugi (zt/rok)

. Koszty pracy nauczycieli Koszty pracy pr:alcowmkow
Wyszczegoélnienie niepedagogicznych

2013 | 2014 | 2015 | 2013 | 2014 | 2015
Wynagrodzenia brutto | 43637,6 | 40802,4 | 40565,6 | 29462,6 | 31867,7 | 34097,4
Sﬁgg;‘: ubezpieczenia | ;515 | 70139 | 69732 | 46863 | 51480 | 5230,8
Fundusz Pracy 1069,1 999,7 993,9 395,8 360,8 3244
Koszty BHP 80,3 70,0 12,2 89,6 | 1145 | 543
Odpis ZFSS 2991,4 | 2913,7 | 28935 | 11596 | 1186,7 | 12012
Szkolenia 2511 | 2515 | 2661 | 206 7,0 54,6
Podréze stuzbowe 2286 | 2018 | 1221 7,8 10,1 4,0
Koszty pracy razem 55759,3 | 52252,9 | 51826,5 | 35822,3 | 38694,8 | 40966,9

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych udostepnionych przez jednostke.

90 326 B Wynagrodzenia brutto
80
Sktadki na ubezpieczenia
70 spoteczne
60 - B Fundusz Pracy
50 1 m Koszty BHP
40 -
mZFSS
30 4
20 3 Szkolenia
10 55 31
19 01 0,5 09 02 > 01 Podréze stuzbwe
0 - ' /| .

Nauczyciele Pracownicy niepedagogiczni

RYSUNEK 2. Elementy kosztéw pracy nauczycieli i pracownikdéw niepedagogicznych, war-
toéci Srednie za lata 2013-2015 (%)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych udostepnionych przez jednostke.
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82,6%. W latach 2013-2015 wynagrodzenie nauczyciela zmalato o 3 072 z1, na-
tomiast pracownika niepedagogicznego wzrosto o 4 634,8 zl. Przyczyna zmian
wynagrodzen w przypadku nauczycieli bylo nizsze uposazenie nowo przyjetych
pracownikdw, ktérzy dodatkowo ze wzgledu na staz pracy nie uzyskiwali dodatku
za wystuge lat. Wzrost wynagrodzen pracownikéw niepedagogicznych byt spo-
wodowaty podwyzkami ptac w tej grupie zawodowe;j.

Z uwagi na fakt, Zze podstawg obliczania sktadek na ubezpieczenie spoteczne
oraz Fundusz Pracy jest wynagrodzenie brutto pracownika, koszt obcigzenia praco-
dawcy z tych tytutéw byt wyzszy w przypadku nauczyciela. Udziat sktadek na ubez-
pieczenie spoteczne w kosztach pracy zaré6wno nauczyciela, jak i pracownika niepe-
dagogicznego byt w zasadzie jednakowy (13-13,4%), natomiast sktadka na Fundusz
Pracy stanowita 1,9% kosztéw pracy nauczyciela, a 0,8-1,1 (Srednio 0,9%) pracow-
nika niepedagogicznego. Sktadka odprowadzana za pracownika administracji i ob-
stugi z roku na rok malata, mimo Ze wynagrodzenie brutto, ktdre jest podstawa do
naliczenia tej sktadki wzrastato. Przyczyng byt brak koniecznosci odprowadzania
sktadek na Fundusz Pracy od ponad potowy pracownikéw administracji i obstugi
wynikajacy z ich wieku®. Réwniez udziat tej sktadki w kosztach pracy pracownikow
niepedagogicznych w badanym okresie wykazywat tendencja spadkowa.

Koszty szkolen nauczycieli w latach 2013-2015 ksztattowaty sie na poziomie
od 251,1 zt do 266,1 z}, natomiast pracownika administracji i obstugi od 7 zt do
54,6 zt. Szkolenia dla pracownikdéw niepedagogicznych dotyczyty gtéwnie oséb
zatrudnionych na stanowisku ksiegowego, sekretarki, intendenta oraz szefa kuch-
ni, natomiast w przedszkolu najwiecej pracownikéw niepedagogicznych zatrud-
nionych jest na stanowisku pomocy nauczyciela, a oni nie odbywaja szkolen, co
ttumaczy niska wysoko$¢ kosztow szKkolenia dla pracownikéw z tej grupy.

Réznica w wysokosci odpisu na Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych
wynika z innego sposobu obliczania odpisu na jednego nauczyciela oraz pracow-
nika administracji obstugi’. Koszt zatrudnienia nauczyciela we wszystkich kate-

¢ Sktadka na Fundusz Pracy stanowi 2,45% podstawy wymiaru, czyli wynagrodzenia brut-
to. Pracodawca nie ma obowigzku odprowadzania tych sktadek m.in. w sytuacji, gdy za-
trudniona kobieta ukonczyta 55 lat, a mezczyzna 60 lat.

7 Odpis na ZFSS w przypadku pracownika niepedagogicznego zatrudnionego w normal-
nych warunkach pracy (pracownicy przedszkola) stanowi 37,5% przecietnego wyna-
grodzenia miesiecznego w gospodarce narodowej w roku poprzednim lub w drugim
potroczu roku poprzedniego, jezeli przecietne wynagrodzenie z tego okresu stanowito
kwote wyzsza. Przecietne wynagrodzenie w 2017 roku wynosito 3 161,77 zi, czyli twor-
zony odpis 37,5% kwoty 3161,77 = 1185,66. Odpis na Zaktadowy Fundusz Swiadczen
Socjalnych wedtug ustawy o Karcie Nauczyciela jest natomiast tworzony jako iloczyn
przecietnego planowanego zatrudnienia w przeliczeniu na pelne etaty oraz 110% kwo-
ty bazowej dla nauczycieli obowigzujacej w danym roku. Wysokos$¢ kwoty bazowej po-
trzebnej do ustalenia odpisu wynosi od 2012 roku 2618,1 zt. Oznacza to, ze za kazdego
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goriach z wyjatkiem wydatkow na BHP byl wyzszy niz pracownika administracji
i obstugi. Gtdwne koszty zwigzane z wydatkami na BHP pracownikéw niepedago-
gicznych stanowig fartuchy do pracy w kuchni, obuwie i specjalna odziez ochron-
na do pracy na zewnatrz.

W tabeli 4 przedstawiono wybrane wskazniki kosztéw pracy® z uwzglednie-
niem nauczycieli i pracownikéw niepedagogicznych.

TABELA 4. Wybrane wskazniki kosztow pracy

Nauczyciel Pracownik niepedagogiczny
2013 | 2014 | 2015 2013 2014 2015

Wyszczegoélnienie

Miesieczny koszty pracy

w przeliczeniu na jeden etat (tys. zt) 429 | 402 3,98 2,76 2,98 315

Miesieczne wynagrodzenie netto

. . . 2,41 | 2,25 | 2,24 1,65 1,77 1,89
w przeliczeniu na jeden etat (tys. zt)

Udziat wynagrodzenia netto

w kosztach pracy (%) 56,2 | 56,0 | 56,3 59,8 59,4 60,0

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych udostepnionych przez jednostke.

W badanym okresie miesieczny koszt pracy nauczyciela zatrudnionego w przed-
szkolu malat, co zwigzane byto ze spadkiem wynagrodzen brutto tej grupy pracow-
nikow. W 2015 koszt ten wynosit 3,98 tys. zt, w poréwnaniu do 2013 roku zmalat
0 0,31 tys. zt. W przypadku pracownikéw administracji i obstugi miesieczny koszt
pracy w badanym okresie wzrdst, przyczyng zmian byt wzrost wynagrodzen brut-
to pracownikéw tej grupy, ktére stanowity 82,6% kosztéw pracy majac najwiek-
szy wplyw na ksztattowanie sie kosztéw pracy. Koszty zatrudnienia pracownikéw
niepedagogicznych w latach 2013-2015 wzrosty z 2,76 tys. zt do 3,15 tys. zt. Kon-
sekwencjg réznic w kosztach pracy, ktérych gtéwnym elementem byto wynagro-
dzenie brutto byty zmiany kwot wyptacanych pracownikom za wykonang prace.
Wynagrodzenie netto nauczyciela w badanym okresie zmalato z 2,41 do 2,24 tys. z1,
natomiast pracownika niepedagogicznego z 1,65 tys. zt do 1,89 tys. z1.

pracownika zatrudnionego na pelny etat pracodawca jest zobowigzany utworzy¢ odpis
na ZFSS w wysokosci 2 879,91 zt [110% kwoty 2618,10 z}]. Pracodawca musi réwniez
utworzy¢ odpis za nauczycieli, ktérzy przeszli na emeryture badz rente lub pobieraja
$wiadczenie kompensacyjne w wysoko$ci 5% pobieranych przez nich $wiadczen em-
erytalnych, rentowych lub kompensacyjnych [Ustawa z dnia 26 stycznia 1982 r. - Karta
Nauczyciela, Dz. U. 1982 nr 3 poz. 19].

8 Wskazniki kosztow pracy sa wykorzystywane w controlingu personalnym do poréw-
nania kosztochtonno$ci czynnika pracy zar6wno w kolejnych latach, jak i poszczegél-
nych stanowisk. Im wieksze znaczenie dla dziatalnos$ci firmy maja zasoby ludzkie tym
wskaznik ten bedzie wyzszy [Bernais, Ingram 2005, s. 99].
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Stosunek wynagrodzenia netto nauczycieli do kosztéw ich zatrudnienia
ksztattowat sie w latach 2013-2015 na poziomie 56-56,3% i byt nizszy od tej sa-
mej relacji liczonej dla pracownika administracji i obstugi. Udziat wynagrodzenia
netto w kosztach pracy pracownikdéw niepedagogicznych wynosit 59,4-60%. Tak
wiec wynagrodzenie netto, ktdre otrzymuje do dyspozycji pracownik niepedago-
giczny stanowi wiekszg cze$¢ kosztow pracy zwigzanych z jego zatrudnieniem niz
nauczyciela, co oznacza ze pracodawca ponosi nizsze kKoszy pracy zatrudniajgc
pracownika niepedagogicznego niz nauczyciela.

W tabeli 5 przedstawiono wybrane informacje dotyczace kosztéw w badanym
przedszkolu.

TABELA 5. Wybrane informacje dotyczace kosztoéw oraz oplat z tytutu wyzywienia i po-
bytu dzieci w przedszkolu (tys. zt/rok)

Lata
Wyszczegoélnienie
2013 | 2014 | 2015
Koszty dziatalno$ci przedszkola w przeliczeniu na jedno dziecko 9,7 10,2 11,3
Koszt pracy w przeliczeniu na jedno dziecko 6,7 7,1 7,9
Optata za wyzywienie i pobyt dziecka w przedszkolu 1,8 1,5 1,8

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych udostepnionych przez jednostke.

W badanym okresie koszty dziatalnosci przedszkola w przeliczeniu na jedno
dziecko wykazywaty tendencje wzrostowa, wynoszac od 9,7 do 11,3 tys. z}. Ta sama
tendencja dotyczyta kosztow pracy, ktére w 2013 roku w przeliczeniu na wycho-
wanka wynosity 6,7 tys. z}, natomiast w 2015 roku 7,9 tys. zt. Przyczyna zmian obu
wskaznikow byt przede wszystkim wzrost wynagrodzen pracownikéw niepeda-
gogicznych przedszkola, liczba dzieci w badanym okresie zmalata. Optata za pobyt
oraz wyzywienie dziecka w przedszkolu w latach 2013-2015 wynosita 1,5-1,8 tys.
zt, pokrywajac od 15 do 18% kosztéw dziatalnosci przedszkola. Poziom wskaZnika
wskazuje na duzy wspotudziat panstwa w wychowaniu przedszkolnym dzieci.

PODSUMOWANIE I WNIOSKI

Podsumowujac przeprowadzone badania nalezy stwierdzic, ze:

1) Koszty pracy stanowity okoto 70% kosztéw dziatalnosci przedszkola, ktére
w latach 2013-2015 wzrosty z 2,9 do 3,1mln zt. Przyczyng zmiany byt wzrost
wynagrodzen brutto pracownikéw administracji i obstugi z 29,5 do 34,1 tys.
zt. Roczne koszty pracy nauczycieli zmalaty (z 43,6 do 40,6 tys. z1).

2) Koszty pracy w gtéwnej mierze ksztattowane byty przez wynagrodzenie brut-
to i sktadki na ubezpieczenie spoteczne. Wynagrodzenia brutto stanowity
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3)

4)

5)

Srednio 78,2% kosztéw pracy nauczycieli, a 82,6% pracownikéw niepeda-
gogicznych. Udziat sktadek na ubezpieczenia spoteczne nie byt zréznicowa-
ny (13-13,4%). Znaczaca cze$¢ kosztéw pracy stanowit odpis na ZFSS (5,5%
w strukturze kosztéw pracy nauczycieli, 3,1% pracownikéw niepedagogicz-
nych). Znaczenie pozostatych elementéow sktadowych kosztéw pracy byto
niewielkie, stanowily one do 2% kosztéw pracy w badanym okresie. Jedynym
sktadnikiem kosztéw pracy, ktory byt wyzszy w przypadku pracownikéw ad-
ministracji i obstugi byto BHP, byty to gtéwnie wydatki na fartuchy do pracy
w kuchni, obuwie i odzieZ ochronna do pracy na zewnatrz.

Konsekwencja réznic w kosztach pracy, ktérych gtéwnym elementem byto
wynagrodzenie brutto byty zmiany kwot wyptacanych pracownikom za wyko-
nang prace. Miesieczne wynagrodzenie netto nauczyciela w badanym okresie
zmalato z 2,4 do 2,2 tys. zt, natomiast pracownika niepedagogicznego wzrosto
z1,7 tys. zt do 1,9 tys. zt.

Wynagrodzenie netto, ktére otrzymuje do dyspozycji pracownik niepedago-
giczny stanowito wieksza czes¢ kosztoéw pracy niz w przypadku nauczyciela,
co oznacza ze pracodawca ponosi nizsze koszty pracy zatrudniajgc pracow-
nika niepedagogicznego niZz nauczyciela. Relacja wynagrodzenia netto do
kosztéw pracy w przypadku pracownikéw niepedagogicznych wynosita 60%,
natomiast w przypadku nauczycieli ksztattowata sie na poziomie 56%.
Roczne koszty funkcjonowania przedszkola w przeliczeniu na 1 dziecko cha-
rakteryzowaty sie tendencjg wzrostowa, od 9,7 do 11,3 tys. zl. Koszty pracy
w przeliczeniu na jedno dziecko takze wzrosty, ksztattujac sie na poziomie
7-8 tys. zt. Przyczyng zmian wskaznika byt wzrost kosztéw pracy, gtdwnie za
sprawg wynagrodzen brutto oraz zmniejszenie liczby dzieci uczeszczajacych
do przedszkola. Optaty za wyzywienie oraz pobyt dziecka w przedszkolu sta-
nowity niewielka cze$¢ kosztéw funkcjonowania przedszkola, w tym réwniez
kosztéw pracy. W badanych latach ksztattowaty sie na poziomie 1,5-1,8. Sytu-
acja ta Swiadczy o coraz wiekszym udziale gminy w finansowaniu dziatalnos$ci
przedszkola.
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LABOUR COSTS - CASE STUDY OF LOCAL GOVERNMENT
BUDGET ENTITY

Abstract. The main expenditures of a budget entity are the costs associated with
employing workers, who are teachers, administrators and servants. The basic
component of the labor costs of the two groups of workers is gross remuneration,
which is regulated by legal acts (Teachers’ Charter Act and the Act on Local Gov-
ernment Employees), which causes differences in their level. The purpose of the
study was to determine the level and structure of labour costs resulting from the
employment of staff in the budget entity, including teachers and non-pedagogical
staff. The empirical material consisted of data and information on the activities of
public kindergartens in the years 2013-2015.

Key word: kindergarten, labour costs level, labour costs structure, teachers, non-
pedagogical staff
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