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of the financial effectiveness of Regional Directorates of State Forests in 2011. The results of the analysis
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Wstep

Funkcjonowanie kazdej jednostki gospodarczej, niezaleznie od rodzaju jej dziatalnosci oraz
sytuacji rynkowej, uwarunkowane jest efektywnoscig gospodarowania posiadanymi zasobami
majgtkowo-kapitalowymi [Potaczek 2008]. Dotyczy to takze poszczegdlnych dyrekeji Laséw
Panstwowych (LP), ktére sq praktycznie jedynym dostawcg drewna na polskim rynku, a ktére od
lat borykajg si¢ z trudnosciami ekonomicznymi [Adamowicz 2010]. W celu poprawienia sytuacji
Panstwowe Gospodarstwo Lesne Lasy Paristwowe stosuje rézne rozwigzania. Jednym z takich
dziatai bylo wdrozenie w roku 2009 elektronicznego systemu sprzedazy drewna [Adamowicz
2009], co wplyneto na poprawe sytuacji finansowej [Czerwinska-Kayzer 2013]. Dziatalnosé
Paistwowego Gospodarstwa Lesnego Lasy Paristwowe to jednak nie tylko nadzér nad pro-
dukcjg i sprzedazg drewna, lecz takze nad wypetnianiem innych funkcji lasu, ktére powinny by¢
wykonywane z uwzglednieniem szeregu zasad gospodarowania zasobami lesnymi. W ostatnich
latach, na skutek wdrozenia idei trwatego i ztéwnowazonego rozwoju, zasady te ulegly przemia-
nom. Zdaniem Poznarskiego [2012] zmiany te znaczaco wplynely na wyniki gospodarowania
zasobami lesnymi (np. obserwuje si¢ starzenie drzewostanu, obniZenie stanu sanitarnego i zdro-
wotnego laséw) oraz spowodowaly zachwianie réwnowagi popytowo-podazowej. Sytuacja ta
przeklada si¢ na efektywnos¢ dziatania poszczegélnych jednostek strukturalnych Paristwowego
Gospodarstwa Lesnego Lasy Padistwowe.
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Celem niniejszego opracowania bylo przedstawienie zréznicowania efektywnosci finan-
sowej w regionalnych dyrekcjach Laséw Padstwowych w roku 2011. Realizujgc cel pracy, zasto-
sowano klasyczng metod¢ TOPSIS, ktéra umozliwita poréwnanie jednostek pod wzgledem
réznych parametréw oraz dostarczyta informacji do oceny rezultatéw podjgtych dziatai. Ponadto
pozwolita wskaza¢ czynniki wptywajgce na osiggnigte efekty finansowe.

Material i metody

W badaniach wykorzystano materiaty Zrédlowe, ktére pochodzity ze sprawozdar finansowo-
-gospodarczych (tj. bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywéw pieni¢znych)
pi¢tnastu Regionalnych Dyrekcji Laséw Paistwowych (RDLP) za rok 2011. Nie uwzglgdniono
wynikéw dwdch dyrekeji (tj. RDLP Krakéw i RDLP Katowice), poniewaz nie odpowiedziaty
one na wniosek dotyczacy udostgpnienia danych sprawozdawczych. Zréznicowanie efektywnosci
finansowej poszczegélnych RDLP przedstawiono za pomocg syntetycznego miernika skonstruo-
wanego przy zastosowaniu metody TOPSIS (ang. Technique for Order Preference by Similarity
to an Ideal Solution [Hwang, Yoon 1981; Wysocki 2008]). Wartos¢ miernika syntetycznego dla
badanych Regionalnych Dyrekcji Laséw Padstwowych wyznaczono w nast¢gpujgcych etapach
[Stanistawska, Wysocki 2008; Wysocki 2008]:

etap [ — wybdr cech prostych,

etap I — unitaryzacja wartosci cech prostych,

etap III — wyznaczenie jednostek wzorcowych i antywzorcowych,

etap IV — konstrukcja syntetycznego miernika poziomu kondycji finansowej,
etap V — klasyfikacja Regionalnych Dyrekeji Laséw Paristwowych.

W pierwszym etapie dokonano doboru cech prostych, pozwalajgcych ocenic efektywnosé finan-
sowg badanych Dyrekcji Laséw Padstwowych. Pojecie efektywnosci uzywane jest w szerokim
i bardzo zréznicowanym zakresie nie tylko w obrebie réznych dziedzin wiedzy, ale takze w jezyku
potocznym, stad tez nie sposéb znalez¢ w literaturze krajowej i zagranicznej jednoznacznej
definicji tego pojecia [Kulawik 2008; Jaki 2011]. W ujeciu ogélnym efektywnos¢ definiuje si¢
jako stosunek efektéw do naktad6éw [Sierpifiska, Jachna 2004]. Przez efekt rozumie si¢ okre-
Slony rodzaj skutku spowodowany dziatalnoscig gospodarczg przedsi¢gbiorstwa (np. wypraco-
wanie zysku) [Dudycz 2001], natomiast jako naktad okresla si¢ zuzycie zasobu materialnego
(np. kapitatu whasnego oraz majgtku) lub kapitatu intelektualnego [Sierpiriska, Jachna 2004].
Odnoszgc si¢ do powyzszych definicji, efektywnosé finansowg mozna okresli¢ jako gospodaro-
wanie wybranymi zasobami w taki sposéb, aby z biegiem czasu wytworzy¢ wartos¢ ekonomiczng
zapewniajacg nie tylko pokrycie, ale i godziwy zwrot z poniesionych naktadéw, nie przekra-
czajac jednoczesnie okreslonego poziomu ryzyka oraz ograniczeri wynikajacych z rodzaju pro-
wadzonej dziatalnosci [Helfert 2004; Kulawik 2008]. Tak rozumiang efektywnos¢ finansowg
mozna oceni¢, wykorzystujac wskazniki z réznych obszaréw analizy finansowej, tj. rentownosci,
oplacalnosci, wydajnosci gotéwkowej oraz sprawnosci.

Stosujgc analiz¢ statystyczng, z szerokiej gamy wskaznikéw nalezgcych do wymienionych
grup wyeliminowano cechy nadmiernie ze sobg skorelowane i odznaczajace si¢ matg zmienno-
$cig wartosci. Ostatecznie z 22 wskaznikéw do analizy przyjeto 7 nastgpujgeych cech prostych:

- rentowno$¢ finansowg (rentownos¢ kapitatu whasnego, ROE) wyrazong wzorem:

ROE:ﬂ-mo (1]
KW
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gdzie:
ZN-zysk netto,
KW - $redni stan kapitalu wlasnego;

— rentownos$¢ operacyjng aktywéw (ROAOP), ktérg obliczono wedlug wzoru:

ROAOP:%JOO
AO

gdzie:
EBIT - zysk z dzialalnosci operacyjne;j,
AO - sredni stan aktywéw ogétem;

— oplacalnos¢ sprzedazy (OS) wyrazong réwnaniem:

OS:£-100
KSP

gdzie:
PS§ - przychody ze sprzedazy produktéw i zréwnane z nimi,
KSP - koszty sprzedazy produktéw;

- wydajnos$¢ gotéwkowg sprzedazy (WGS) przedstawiong w postaci:

wes = P9
PSS
gdzie:

GDO - gotéwka z dziatalnosci operacyjnej;

— wskaznik globalnego obrotu aktywami (rotacji aktywéw, RA) wyrazony formuta:

ra=tS
AO
- wskaznik ptynnosci biezacej (OR) wyrazony wzorem:
AB
R=——
¢ ZB

gdzie:
AB - aktywa biezgce,
7B - zobowigzania biezace;

- wskaznik dynamiki przychodéw ze sprzedazy produktéw ustalony wedtug wzoru:

Dy = PS, -PS,
PS,
gdzie:
PS8, — przychody ze sprzedazy i zréwnane z nimi w roku biezgcym,
PS§, - przychody ze sprzedazy i zréwnane z nimi w roku poprzednim.
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(4]

W drugim etapie badari ujednolicono charakter cech poprzez ich przeksztalcenie do wartosci

poréwnywalnych, stosujgc nastepujgce formuty [Wysocki 2010]:

— dla stymulant (tj. rentownosci finansowej, rentownosci operacyjnej aktywéw, optacalnos-

ci sprzedazy, wydajnosci gotéwki, rotacji aktywow, wskaznika dynamiki przychodéw):

Xy —min {x,-,é }
i

s (=1, 2y oy =1, 2, s )

s nom{ x }—m_in{x,,, }
7

(8]
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gdzie:
n - liczba regionalnych dyrekeji,
m - liczba cech (wskaznikéw),
— dla nominat (tj. ptynnosci biezacej):

X it —miin {x,»ﬁ }

e nom{xy }-min{x, } S nom Y
lub I
max {x; j—xu
= m_ax{[xw }-nom{x, } > nombd ol
gdzie: 1

max{x,,} — maksymalna warto$¢ £-tej cechy,
nom{x,} — nominalna wartos¢ 4-tej cechy uznana za optymalng lub pozgdana,
nomf{x,} — minimalna wartos¢ 4-tej cechy.

Bazujac na wartosciach analizowanych wskaZznikéw, obliczono odlegtosci euklidesowe poje-
dynczych efektywnosci RDLP od wzorca rozwoju okreslonego jako 1 i antywzorca oznaczonego
jako 0:

Ms

7= 3G 1), i = Sz ) o

b
]

1

Ostatecznie warto$¢ syntetycznego miernika efektywnosci finansowej RDLP wyznaczono na
podstawie metody TOPSIS wedtug formuty [Wysocki 2010]:

a7
di+d;’

q;= (i=1,2,..,m) [12]
Miernik ten przyjmuje wartosci z przedziatu (0, 1). Wigksza wartos¢ miernika swiadczy o korzy-
stniejszej efektywnosci finansowej danej dyrekeji, z kolei wartos¢é bliska 0 jest charakterystyczna
dla regionalnej dyrekeji o gorszej efektywnosci finansowej. Klasyfikacji Regionalnych Dyrekcji
Laséw Paristwowych dokonano, bazujgc na sredniej wartosci syntetycznego miernika (7) i odchy-
leniu standardowym (sq):

klasal:  ¢gi>2q + 5,

klasa II: 7 + 5> qi 2 ?—s,]

klasa III: gi<g =5,

Wyniki i dyskusja
ZROZNICOWANIE EFEKTYWNOSCI FINANSOWE] W RDLP w ROKU 2011. Za podstawowy miernik
efektywnosci zaangazowanych Kkapitaléw uznaje si¢ rentownosé kapitatu wlasnego (ROE),
poniewaz niezaleznie od prowadzonej dziatalnosci pozwala okresli¢ zdolnos¢ akumulowania
kapitalu poprzez generowanie zyskéw. W dtuzszej perspektywie wielkos¢ rentownosci kapitatu
wlasnego jest warunkiem przesadzajgcym o przysziym kontynuowaniu prowadzonej dziatalnos-
ci, zatem utrzymanie jej na najwyzszym poziomie powinno by¢ celem kazdej jednostki gospo-
darczej [Dudycz 2001, 2011; Sierpiriska, Jachna 2004].

7 danych przedstawionych w tabeli 2 wynika, iz rentownos$¢ kapitatu whasnego w ukladzie
Regionalnych Dyrekeji Laséw Paristwowych w 2011 roku ksztattowata si¢ w przedziale od 8,9%
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do 20,4%. ROE w potowie badanych regionalnych dyrekcji ksztattowata si¢ na poziomie nie wick-
szym niz 15,9%. Najnizsze stopy zwrotu z kapitatu wlasnego odnotowano w RDLP Warszawa
(8,9%), RDLP Torufi (9,9%) i RDLP Krosno (10,3%). Z kolei najwyzszg wielkos¢ rentownosci
kapitatu wlasnego osiggnety RDLP Szczecinek (20,4%), RDLP Szczecin (18,5%) oraz RDLP
1.6d7 (18,1%) (tab. 1).

Czynnikiem determinujgcym poziom rentownosci finansowej jest miedzy innymi rentow-
no$¢ aktywéw. W niniejszej pracy, by wyeliminowac skutki polityki doboru Zrédet finansowych,
uzyto wskaznika rentownosci operacyjnej majatku (ROAOP). Za wyborem tego wskaznika prze-
mawia takze zalecenie do wykorzystania go przy poréwnaniach mi¢dzyzaktadowych [Sierpiriska,
Jachna 2007].

7 danych zaprezentowanych w tabeli 2 wynika, iz rentowno$¢ operacyjna aktywéw w bada-
nych dyrekcjach w roku 2011 cechowata si¢ Srednig zmiennoscig (21,4%). Wskazuje to, ze poszcze-
gélne RDLP uzyskujg rézne efekty z posiadanego majgtku ogétem. W 25% RDLP rentownos¢
operacyjna aktywéw byta nie wigksza niz 9,4%, w potowie RDLP nie wicksza niz 10,7%. Tylko
w 25% dyrekeji byta nie mniejsza niz 11,6%. Najlepsze efekty z posiadanego majatku osiggneta

Tabela 1.
Wskazniki opisujace efektywnosé finansowa Regionalnych Dyrekeji Laséw Padstwowych w 2011 roku
Value of financial efficiency the Regional Directorates of State Forests in 2011

RDLP ROE (%] ROAOP %] OS [%] WGS RA OR DPS [%]
Biatystok 16,17 11,22 204,72 0,17 0,98 2,21 18,57
Gdarisk 13,39 9,59 180,86 0,14 0,97 2,49 18,75
Krosno 10,32 7,17 228,88 0,19 0,68 1,82 27,27
Lublin 15,93 10,45 223,47 0,19 0,98 1,90 38,24
Lodz 18,14 12,84 215,32 0,26 0,78 3,10 26,53
Olsztyn 16,95 11,59 183,60 0,20 1,06 2,77 31,99
Pita 14,77 10,69 209,13 0,17 0,85 2,86 19,17
Poznan 15,26 10,58 209,77 0,16 0,94 2,35 22,03
Radom 17,08 11,69 243,34 0,15 0,82 1,85 28,84
Szczecin 18,50 12,67 178,14 0,15 1,06 3,16 24,43
Szczecinek 20,35 13,78 175,83 0,12 1,15 2,68 34,71
Toruni 9,87 6,61 193,11 0,12 0,91 2,68 19,41
Warszawa 8,99 6,55 222,55 0,14 0,63 2,12 31,19
Wroctaw 16,57 11,52 189,78 0,22 0,88 2,54 21,00
Zielona Géra 13,24 9,21 173,56 0,13 0,98 2,53 23,22
Tabela 2.

Statystyki opisowe charakteryzujace efektywnosé finansowag RDLP w roku 2011
Descriptive statistics characterized financial efficiency of the RDSF in 2011

Wskazniki Kwartyl

Kwartyl Wspétczynnik

fi Min Max Mediana ) . :
inansowe dolny gérny  zmiennosci [%]
ROE [%] 8,99 20,35 13,57 15,93 17,01 21,89
ROAOP %] 6,55 13,78 9,40 10,69 11,64 21,38

0S [%] 173,56 243,34 182,23 204,72 218,93 10,81

WGS 0,12 0,26 0,14 0,16 0,19 22,57

RA 0,63 1,15 0,84 0,94 0,98 15,70

OR 1,82 3,16 2,16 2,53 2,72 17,31

DPS [%) 18,57 38,24 20,21 24,43 32,02 24,30
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RDLP Szczecinek (13,8%). Wyniki badan wskazuja, iz w tej dyrekcji uzyskano takze najwyzszy
poziom rentownosci kapitalu wlasnego, co bylo nastgpstwem racjonalnego gospodarowania posia-
danym majgtkiem. Z kolei najmniejszg rentownos¢ operacyjng aktywéw odnotowano w RDLP
Warszawa (6,6%) i RDLP Torus (6,6%).

Lasy Paristwowe nie sg nastawione na maksymalizacj¢ zysku, lecz na pokrycie kosztéw
realizacji srodowiskotwdrezych i spotecznych funkcji lasu [Adamowicz 2010]. W zwigzku z tym
w niniejszej analizie kolejng istotng cechg charakteryzujacg efektywnosé finansowg byta optacal-
nos¢ sprzedazy. Wskaznik ten pozwolit oceni¢ stopieri pokrycia poniesionych kosztéw na dzia-
talnosci operacyjnej przychodami generowanymi w tym obszarze. W Regionalnych Dyrekcjach
Las6éw Paristwowych w roku 2011 optacalnosé sprzedazy ksztattowala si¢ od 173,6% do 243,3%.
W potowie RDLP oplacalnosé sprzedazy byta nie mniejsza niz 204,7% i w 25% byta wyzsza niz
218,9%. Najwyzszg oplacalnoscig sprzedazy charakteryzowaty si¢ RDLP Radom (243,3%),
Krosno (228,9%) Lublin (223,5%) i Warszawa (222,6%). 7 kolei najnizszg optacalnosé¢ w roku
2011 odnotowano w RDLP Zielona Géra (173,6%), co oznacza wysokie koszty dziatalnosci pod-
stawowej w tej dyrekcji. Z duzym prawdopodobieristwem mozna uznaé, ze jest to nast¢gpstwem
trudnosci gospodarowania na tym obszarze. Wniosek ten potwierdzajg badania Kocela i in. [2012],
z ktérych wynika, ze lesnictwa dziatajace w tej dyrekcji cechowaly si¢ wysokim stopniem trud-
nosci gospodarowania.

W celu uzyskania bardziej obiektywnej oceny efektywnosci dziatania Laséw Paristwowych
badania uzupetniono o analiz¢ wydajnosci srodkéw pienigznych. Zastosowanie tej grupy wska-
Znikéw wydaje si¢ by¢ szczegélnie uzasadnione w ocenie dziatalnosci lesnej, poniewaz utrzymanie
gotéwki na wlagciwym poziomie umozliwia zachowanie zasady samofinansowania i trwate funkcjo-
nowanie jednostki. Ponadto pozwala na regulowanie niezb¢dnych wydatkéw, szczegdlnie w przy-
padku ograniczenia mozliwosci korzystania z kapitatéw obeych, np. kredytéw. W niniejszej analizie
z tej grupy wskaznikéw wykorzystano wydajnosé gotéwkows sprzedazy (WGS). Z danych przed-
stawionych w tabeli 2 wynika, ze wydajnos¢ gotéwkowa sprzedazy cechowala si¢ srednig zmien-
noscig i wahata si¢ od 0,12 do 0,26. W 25% RDLP byta ona nizsza niz 0,14, w potowie badanych
dyrekeji ksztattowata si¢ na poziomie nizszym niz 0,16. Tylko w 25% RDLP byta wyzsza niz 0,19.
Najwyzszg wydajnoscig gotéwkowg cechowaty si¢ RDLP }.6d7 (0,26) i RDLP Olsztyn (0,20),
co oznacza, ze w tych dyrekcjach uzyskano najwigcej srodk6w z wypracowanych przychodéw.
7. kolei najnizszg wydajnoscia gotéwkows sprzedazy charakteryzowaly sic RDLP Torun (0,12),
RDLP Szczecinek (0,12) i RDLP Zielona Géra (0,13).

Waznym elementem efektywnosci jest sprawnos¢ dziatania, tj. zdolnos¢ do efektywnego
wykorzystania posiadanego majgtku. Podstawowg miarg tej zdolnosci jest wskaznik obrotu ma-
jatkiem ogétem. Poziom tego wskaznika wskazuje na kapitalochlonnos$¢ prowadzonej dziatal-
nosci. Niska wartos¢ tego wskaznika oznacza duzg kapitatochtonnosé, z kolei wysoki poziom jest
charakterystyczny dla dziatalno$ci mato kapitalochtonnej [Sierpiriska, Jachna 2007]. Z uzyska-
nych danych wynika, ze dzialalno$¢ lesna jest sektorem bardzo kapitatochtonnym. Wskaznik
obrotu majatkiem w roku 2011 w badanych RDLP ksztattowat si¢ w przedziale 0,6-1,2. W swictle
kwartyla gérnego w 75% dyrekcji obrét majatkiem byt wolniejszy niz 1,0. Oznacza to, ze w ponad
75% RDLP w roku 2011 nie byt wykonany pelny obrét majgtkiem, co negatywnie wptywato na
poziom rentownosci. Najlepiej gospodarowaty swoim majatkiem RDLP Szczecinek (1,2) i Szczecin
(1,1). Warto podkreslié, iz w tych dyrekcjach obserwuje si¢ takze relatywnie wysoki poziom ren-
townosci. Z kolei najwolniejszy obrét zaobserwowano w RDLP Warszawa (0,6) i Krosno (0,7),
w ktérych odnotowano réwniez najnizszg rentownos¢ kapitatu wlasnego.
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Aby jednostki mogly osiggac lepsza efektywnosé dziatania w dhugim okresie czasu, muszg
takze dobrze zarzadzac zapasami, naleznosciami i zobowigzaniami, a tym samym wykazywac si¢
zdolnoscig do terminowego regulowania zobowigzan biezgcych [Deloofe 2003; Lazaridis,
"Tryfonidis 2006; Bieniasz, Gotas 2007]. W zwigzku z tym do konstrukeji syntetycznego miernika
w niniejszej analizie uzyto takze wskaznika ptynnosci biezacej. Z danych przedstawionych
w tabeli 2 wynika, Ze w badanym okresie ptynnos¢ biezgca w badanych dyrekcjach ksztaltowata
si¢ od 1,8 do 3,2.

Sredni wskaznik ptynnosci biezacej w roku 2011 wynosit 2,5, co oznacza, ze przecigtnie
aktywa obrotowe w badanych dyrekcjach pokrywaly zobowigzania krétkoterminowe prawie trzy-
krotnie. Mozna jednak zauwazy¢, ze pod tym wzgledem wystgpowato zréznicowanie. W RDLP
Szczecin i L.6d7 aktywa obrotowe pokrywaty zobowigzania ponad trzykrotnie, z kolei w RDLP
Krosno, Radom i Lublin poziom ptynnosci biezacej nie przekraczat 1,9.

W literaturze przyjmuje si¢, ze wskaznik biezgcej ptynnosci powinien miescic si¢ w prze-
dziale domkni¢tym 1,5-2,0 [Nowak 2002; Sierpiniska, Jachna 2004]. Poréwnujac otrzymane wyniki
z przyjmowanymi w literaturze wielkosciami normatywnymi, mozna stwierdzi¢, ze w badanym
okresie w prawie 75% dyrekcjach obserwowano nadptynnos¢, ktéra moze wskazywaé na pogor-
szenie sytuacji finansowej. Zdaniem Bieniasz i Gotas [2008] poziom ptynnosci jest indywidualng
cechg prowadzonej dzialalnosci, zatem mozna wnioskowad, ze obserwowane wielkosci wska-
7nikéw w badanych dyrekcjach sg zjawiskiem charakterystycznym w tej grupie podmiotéw
gospodarczych i nie oznaczajg gorszej efektywnosci.

Ostatnim obszarem oceny efektywnosci finansowej regionalnych dyrekeji byta dynamika
wzrostu, odzwierciedlajgca pozycje i potencjat mozliwosci rozwoju badanych jednostek [Bieniasz
i in. 2012]. W niniejszej ocenie zastosowano wskaznik dynamiki przychodéw ze sprzedazy, po-
niewaz umozliwia on pokazanie zmiany w uzyskiwanych efektach, tj. przychodach ze sprze-
dazy. W roku 2011 w badanych dyrekcjach przychody ze sprzedazy wzrosty od 18,6 do 38,2%
(tab. 2). W 50% RDLP przychody wzrosty o ponad 24,4%, a w 25% dyrekcji regionalnych wzrosty
te byly wyzsze niz 32,0%. Najwigksze zmiany przychodéw w roku 2011 w poréwnaniu z rokiem
2010 odnotowano w RDLP Lublin (38,2), RDLP Szczecinek (34,7%) i RDLP Warszawa (31,2%).
7 kolei najnizsze zmiany przychodéw ze sprzedazy zaobserwowano w RDLP Biatystok (18,6%)
i RDLP Gdanisk (18,8%).

USZEREGOWANIE REGIONALNYCH DYREKC]T LASOW PANSTWOWYCH. W celu przeprowadzenia
syntetycznej oceny efektywnosci finansowej badanych RDLP wykorzystano klasyczng metodg
TOPSIS. Wyznaczone przy jej zastosowaniu wartosci uzytych wskaznikéw pozwolity na upo-
rzadkowanie liniowe i klasyfikacj¢ poszczegdlnych dyrekeji pod wzgledem badanych cech (tab. 3).
Na podstawie otrzymanych wynikéw stwierdzono znaczne zréznicowanie pomig¢dzy regional-
nymi dyrekcjami pod wzglgdem efektywnosci finansowej. Na podstawie Sredniej arytmetycznej
wartos$ci syntetycznego miernika i jego odchylenia standardowego utworzono trzy klasy typo-
logiczne.

Klase¢ 1, o najlepszej efektywnosci finansowej, utworzyly cztery regionalne dyrekcje, tj. RDLP
1.6d7, RDLP Szczecinek, RDLP Szczecin i RDLP Olsztyn (tab. 3). Charakteryzowata si¢ ona
najwyzsza, na tle pozostatych klas, rentownoscia kapitatu wlasnego (18,3%), jak i rentownoscig
zaangazowanych akeywéw (12,8). Wysoki poziom rentownosci determinowany byt relatywnie
szybkim obrotem majatku ogdétem. Ponadto w regionalnych dyrekcjach klasy I w roku 2011
uzyskano najwiecej gotéwki z wypracowanych przychodéw ze sprzedazy. Na tej podstawie
mozna wnioskowad, ze wysoki poziom srodkéw pieni¢znych byt migdzy innymi przyczyng dosé
wysokiej ptynnosci biezacej (2,9). Stabg strong klasy I byta, w poréwnaniu do $redniej w calej
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badanej populacji, stosunkowo niska optacalnosé sprzedazy, ktéra wynosita 180,8%, przy sred-
niej w calej badanej populacji 204,7% (tab. 4). Na podstawie uzyskanych wynikéw mozna
stwierdzi¢, ze regionalne dyrekcje klasy I cechujg si¢ wysokim poziomem efektywnosci finan-
sowej, ktéry osiggnety w wyniku racjonalnego gospodarowania posiadanym majatkiem.

Klasa II, najliczniejsza, obejmowata osiem dyrekeji, tj. RDLP Lublin, RDLP Wroctaw,
RDLP Pita, RDLP Radom, RDLP Poznai, RDLP Biatystok, RDLP Zielona Géra i RDLP
Gdarisk (tab. 3). Regionalne dyrekeje tej klasy cechowaty si¢ srednim poziomem rentownosci
kapitalu wlasnego (15,6%), jak i rentownosci operacyjnej zaangazowanego majatku (10,6%).
"Taki poziom rentownosci byt nastgpstwem aktywnej polityki sprzedazy i kontroli koszt6w oraz
nizszej rotacji aktywéw. Potwierdzeniem tego jest relatywnie wysoki poziom wskaznika optacal-
nosci sprzedazy (206,9%) oraz szybkosci obrotu majgtkiem ogétem (0,95). Nalezy nadmieni,
iz w tej klasie pltynnos¢ finansowa, mierzona wskaznikami ptynnosci biezgcej i wydajnosci go-
téwkowej sprzedazy, bylta na zadowalajgcym poziomie. Wydajnosé gotéwkowa sprzedazy w kla-
sie IT wynosita 0,17, przy sredniej w catej badanej populacji 0,16, natomiast Srednia wielkos¢
wskaznika ptynnosci biezacej uksztaltowata si¢ na poziomie 2,4 i byla nizsza niz srednia we
wszystkich badanych dyrekcjach.

Ostatnig, III klas¢ utworzyly trzy regionalne dyrekcje, tj. RDLP Toruri, RDLP Krosno
i RDLP Warszawa (tab. 3). Klasa ta charakteryzowata si¢ najnizszg rentownoscia, wydajnoscig
gotéwkowg oraz sprawnoscig gospodarowania posiadanym majgtkiem. Rentownosé kapitatu wila-
snego ksztattowala si¢ w tej klasie na poziomie 9,8%, rentownos¢ operacyjna aktywéw 6,6%,
wydajnos¢ gotéwkowa 0,14 oraz rotacja majatkiem 0,7. Ponadto zaobserwowano, Ze stabej rento-
wnosci i wydajnosci gotéwkowej towarzyszyt duzy przyrost przychodéw w roku 2011, tj. 0 27,3%.
Ta zmiana przelozyla si¢ na wysokg optacalnosé sprzedazy (222,6%). Oznacza to, ze dyrekcje

Tabela 3.
Klasyfikacja RDLP na podstawie wartosci syntetycznego miernika oceny efektywnosci finansowej
Classification of the RDSF based on the value of the synthetic measure of financial efficiency

Wartosci syntetycznego miernika efektyw-
nosci finansowej dla poszczegélnych RDLP

Wartosci graniczne

Klasa Poziom S
syntetycznego miernika

1.6d7 (0,652), Olsztyn (0,641), Szczecinek (0,621),

! Wysoki 77059 Szczecin (0,590)
Lublin (0,577), Wroctaw (0,547), Pita (0,536),
II Sredni 0,404<¢;<0,590 Radom (0,508), Poznari (0,499), Biatystok (0,484),
Zielona Gora (0,432), Gdarisk (0,423)
111 Niski 7,<0,404 Torun (0,396), Krosno (0,345), Warszawa (0,341)
Tabela 4.

Mediany czgstkowych miernikéw oceny efektywnosci finansowej dla RDLP
Median of partial measures of the financial efficiency for RDSF

Wskazniki Klasa I Klasa II Klasa III Ogétem
ROE [%] 18,32 15,60 9,87 15,93
ROAOP (%] 12,75 10,63 6,61 10,69
0S [%] 180,87 206,92 222,55 204,72
WGS 0,18 0,17 0,14 0,16
RA 1,06 0,95 0,68 0,94
OR 2,94 2,42 2,12 2,53
DPS %) 29,26 21,52 27,27 24,23
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klasy III prawdopodobnie koncentrowaty uwage na kontroli przychodéw i kosztéw, jednoczesnie
nie wykorzystujac w pelni mozliwosci wynikajacych ze sprawnego gospodarowania majgtkiem
oraz polityki finansowania.

Podsumowanie

Na podstawie obliczonych wartosci syntetycznego miernika wyodrgbniono trzy klasy typologiczne
Regionalnych Dyrekeji Laséw Padstwowych, ktére charakteryzowaly si¢ réznym poziomem
efekeywnosci finansowej w 2011 roku. Najlepszg efektywnoscig finansowg cechowaty sic RDLP
1.6d7z, RDLP Szczecinek, RDLP Olsztyn i RDLP Szczecin. Dyrekcje zakwalifikowane do tej
klasy uzyskaty w roku 2011 wysoki poziom rentownosci mierzony wskaznikami ROE i ROAOP.
Zadowalajgce wyniki byty determinowane racjonalnym gospodarowaniem majgtkiem i wlasciwg
politykg sprzedazy, ktdra przejawiata si¢ duzym wzrostem przychodéw ze sprzedazy oraz spraw-
nym zarzgdzaniem naleznosciami i zobowigzaniami. Najstabszg efektywnoscig finansowg cecho-
waly si¢ RDLP Toruri, RDLP Krosno i RDLP Warszawa. Dyrekcje tej klasy charakteryzowaty
si¢ niskg rentownoscig, wydajnoscig gotéwkowg oraz relatywnie wolng rotacjg aktywéw. W dy-
rekcjach tych stabe wyniki w zakresie efektywnosci finansowej prébowano poprawic, stosujac
narz¢dzia polityki sprzedazy. Przedstawione wyniki wskazujg, Zze w celu uzyskania wysokiej
efektywnosci finansowej nalezy stosowac rézne narzedzia zarzgdzania, a nie pozostawac wylacz-
nie przy kontroli przychodéw i kosztéw.
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SUMMARY

Diversification of financial effectiveness in the State Forests in 2011

The article presents the diversification of financial effectiveness in state-owned forests in 2011. There
was a cross-cutting approach to the research, i.e. in the arrangement of Regional Directorates
of State Forests. In order to achieve the goal of the research the author used source materials
from the financial and economic reports of the regional directorates. The diversification of financial
effectiveness in state-owned forests was done by means of a synthetic measure, constructed with
the TOPSIS method. Seven financial indexes enabling the assessment of financial effectiveness
were used to construct the synthetic measure, i.e. financial viability, return on assets, cash efficiency,
return on sales, assets turnover, financial liquidity and dynamics of income from sales.

The analyses resulted in finding considerable diversification of financial effectiveness
between the regional directorates. Allowing for the arithmetic mean and standard deviation
values, three typological classes of the Regional Directorates of State Forests (RDSF) were made
from the synthetic value of the measure. The best financial effectiveness could be seen in RDSF
1.6dz, RDSF Szczecinek, RDSF Olsztyn and RDSF Szczecin. In 2011 those directorates achieved
a high level both in financial viability and in operating return on assets, which were determined
by the effective management of resources and appropriate sales policy, which could be seen in
quick collectability of receivables and high increase in income from sales. The poorest financial
effectiveness was observed in RDSF Toruri, RDSF Krosno and RDSF Warsaw. These directorates
had low financial viability and cash efficiency and the turnover of their assets was slow. There
were attempts to improve the poor output in those directorates by control of income and
deductible expenses. The research findings indicate that in order to achieve high financial
effectiveness it is necessary to apply not only the control of income and deductible expenses,
but also different management tools.



