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Abstract. The Forest Experimental Station (FES) in Krynica is a unit specialized in teaching activities. However, it also fulfils
other educational, ecological and social functions. Additionally, as the FES in Krynica operates on the free market and needs to be
competitive, primarily with respect to the raw timber prizes, it is also a forest management unit that can be subjected to economic
evaluation. The aim of this study was to analyze the income, costs and overall financial outcome of the FES in Krynica for the years
of 2008-2012. A financial analysis, using indicators of financial liquidity, profitability, economic activity and liabilities, was also
carried out to evaluate the economic effectiveness and efficiency of the forest management unit’s operation. The data was obtained
from financial documents, particularly balance sheets, as well as profit and loss accounts.

In the years of 2008—-2012, mean income and costs of the FES in Krynica amounted to 7 121.1 thous. PLN/year and 6 478.2
thous. PLN/year, respectively. The net financial outcome was positive and amounted to a mean of 628.8 thous. PLN/year. The
proportionof the sale income compared to the total income from all activities carried out by the unit increased from 93% to 96%.
This included income from the sale of products, goods and materials, which increased by 57% mainly due to an increase in the
income from timber sales (ca. 83%). Costs incurred by the unit increased as well, being 40% higher in 2012 than in 2008, while
the cost level indicator decreased by ca. 8%. In the examined time period, the economic effectiveness and efficiency of the unit’s
operation improved, as evidenced by the increasing profits and the values of the profitability indicators.

Results obtained in the comprehensive analysis of the financial situation in the FES in Krynica provide a basis for the eva-
luation of economic processes and for appropriate decision making concerning wealth management and the direction of future
development. In the evaluation of the economic and financial activity of the FES in Krynica, the increase inprofitability in the
analysed time period, as concluded from the indicator of turnover profitability, was particularly noteworthy. The financial indi-
cator values greatly exceed reference values only on the level of financial liquidity. The liability indicators served as evidence of
obvious financial independence of the FES in Krynica.

Keywords: profitability, financial management, ratio analysis, Forest Experimental Station in Krynica

1. Wstep

Zréwnowazona gospodarka le§na prowadzona jest zgod-
nie z planem urzadzenia lasu, ze szczegdlnym naciskiem
na realizacje celow i zasad zawartych w Ustawie o lasach
(1991). Ponadto zarzadzajacy lasami publicznymi zobo-
wigzani sg do stosowania si¢ do przepisow prawnych wy-
nikajacych m.in. z Ustawy o ochronie przyrody (2004) czy
Ustawy o rachunkowosci (1994). Zarzadzanie zasobami le-
$nymi jest zadaniem zlozonym, uzaleznionym od licznych
czynnikow przyrodniczych, gospodarczych i rynkowych.

Gospodarka lesna poddawana jest rowniez ocenie ekono-
micznej za pomocg wskaznikow, a podstawowa miarg efek-
tywno$ci gospodarowania jest rentownos¢ (Zajac 1998).
Aby poznaé ekonomiczng efektywnosé gospodarki lesnej
wybranego obiektu, celowe jest przeprowadzenie analizy
kosztow 1 przychodow oraz wyniku finansowego. Analiza
dotyczaca dziatalnos$ci gospodarczej nosi nazwe analizy
ekonomicznej (Bednarski 2007). W opracowaniu skupiono
si¢ na analizie mikroekonomicznej, obejmuje ona analize
finansowa. Analiza finansowa dostarcza informacji ana-
litycznych, ktére sg nastgpnie wykorzystywane do oceny
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jednostek gospodarczych i podejmowania decyzji przez
zarzadzajacych podmiotem. Pozwala rdwniez przewidzie¢
przyszte zdarzenia na podstawie znajomosci relacji histo-
rycznych (Siudek 2004).

2. Cel badan

W celu dokonania oceny ekonomicznej efektywnosci,
sprawnosci dzialania oraz okre$lenia sytuacji finansowej
i perspektyw rozwoju Lesnego Zaktadu Doswiadczalnego
w Krynicy (LZD Krynica) przeprowadzono analiz¢ wybra-
nych aspektéw gospodarki finansowej w latach 2008-2012.
W szczegdlnosei analizie poddano: (1) przychody ogotem,
ze szczegblnym uwzglednieniem przychodow ze sprzedazy
drewna, (2) koszty prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej,
glownie koszty pozyskania surowca drzewnego, a takze
koszty hodowli i ochrony lasu oraz gospodarki towieckiej,
(3) wynik finansowy. Dokonano réwniez analizy finansowej
LZD Krynica za pomocg wskaznikéw: ptynnosci finansowej,
rentownosci, aktywnosci gospodarczej i zadluzenia. Podjeto
takze probe okreslenia przydatno$ci zastosowanych wskazni-
kéw do oceny sytuacji finansowe;j jednostki.

3. Metodyka badan

Zrédtem danych byly sprawozdania finansowe. Do prze-
prowadzenia analizy przychodow oraz kosztow ich osig-
gnigcia, analizy wyniku finansowego LZD Krynica, a takze
analizy wskaznikowej wykorzystano bilans oraz rachunek
zyskow 1 strat z lat 2008-2012. Ponadto do analizy przycho-
dow, przede wszystkim ze sprzedazy drewna oraz kosztéw
jego pozyskania, wykorzystano materiaty udostgpnione przez
LZD Krynica, w szczegdlnosci koszty zestawione wedlug
rodzajowego uktadu kosztéw (konta zespotu nr 5) oraz in-
formacje w zakresie przychodow (konta zespotu nr 7) z dzia-
falnosci gospodarcze;j.

Szczegdlng uwage zwrocono na przychody ze sprzeda-
zy drewna LZD Krynica oraz koszty pozyskania i zrywki
drewna w latach 2008—2012. Obliczono rowniez jednostko-
wy koszt pozyskania surowca drzewnego. Analizie podda-
no koszty prowadzenia gospodarki lesnej, w szczegolnosci
koszty hodowli lasu, ochrony lasu i gospodarki towieckiej.
Ponadto obliczono wskaznik poziomu kosztu dla sprzedazy
drewna oraz catoksztattu dziatalnosci LZD Krynica. Im niz-
sza jest warto$¢ wskaznika poziomu kosztow, tym wyzsza
jest efektywno$¢ ekonomiczna przedsigbiorstwa (Gabruse-
wicz 2002).

Wynik finansowy przedsigbiorstwa jest podstawowym
wskaznikiem oceny jego dziatalnosci. Wynik netto to wynik
finansowy brutto skorygowany o zyski i straty nadzwyczaj-
ne, po odprowadzeniu podatku dochodowego (Leszczynski,
Skowronek-Mielczarek 2004). Dokonujgc analizy wyniku fi-
nansowego LZD Krynica, badaniom poddano: bezwzglgdna
warto$¢ wyniku finansowego i jego charakter (zysk, strata),
dynamike oraz strukture wyniku finansowego, czyli udziat
wynikoéw czastkowych.

Analiza wskaznikowa ma na celu ocen¢ przedsigbiorstwa
za pomocg okreslonych miernikéw dziatalno$ci gospodar-
czej, ktore wystepuja w postaci bezwzglednej lub wzgled-
nej. Pozwala ona oceni¢ miniong i terazniejsza dziatalno$¢
gospodarczg oraz antycypowaé przyszla (Bednarski 2007).
Do analizy wykorzystano wskazniki ptynno$ci finansowe;j,
rentownosci, aktywno$ci gospodarczej i zadtuzenia:

» wskaznik ptynnosci I stopnia = aktywa obrotowe [PLN]
/ zobowigzania krotkoterminowe [PLN]',

» wskaznik ptynnosci II stopnia = (aktywa obrotowe —
zapasy — krotkoterminowe rozliczenia, mi¢dzyokresowe)
[PLN] / zobowigzania krotkoterminowe [PLN]?,

» wskaznik plynnosci III stopnia = $rodki pieni¢zne
[PLN] / zobowigzania krotkoterminowe [PLN]?,

» wskaznik rentownosci sprzedazy netto (ROS) = zysk
netto [PLN] x 100% / przychody ze sprzedazy [PLN]*,

» wskaznik rentowno$ci sprzedazy brutto = zysk brutto
[PLN] x 100% / przychody ze sprzedazy [PLN]’,

» wskaznik rentownos$ci aktywow (ROA) = zysk netto
[PLN] x 100% / aktywa ogdtem [PLN]°,

» wskaznik rentownosci kapitatéw (ROE) = zysk netto
[PLN] x 100% / kapitat wtasny [PLNY’,

» wskaznik produktywnosci aktywow ogotem = przycho-
dy ogodtem [PLN] / aktywa ogdtem [PLNT,

» wskaznik rotacji nalezno$ci = nalezno$ci [PLN] x 360
[dni] / przychody ogdtem [PLNT’,

» wskaznik ogélnego zadluzenia = zobowigzania ogdtem
[PLN]/ aktywa ogotem [PLN]',

» wskaznik pokrycia aktywow kapitatami wlasnymi = ka-
pitat wlasny [PLN] / aktywa ogotem [PLN]!,

» wskaznik zadtuzenia kapitatlow wlasnych = zobowigza-
nia ogdtem [PLN] / kapitat wiasny [PLN]'2.

! Optymalny poziom wskaznika 1,2-2,0 (Bednarski 2007)

2 Warto$¢ wskaznika powinna miesci¢ si¢ w przedziale 1,0-1,2 (Bednarski
2007)

3 Referencyjny poziom wskaznika 0,1-0,2 (Kotowska et al. 2009)

* Wyzsze warto$ci wskaznika odzwierciedlaja korzystng sytuacje w przed-
sigbiorstwie

° Tendencja wzrostowa wskaznika jest oceniana pozytywnie

*Typowa warto$¢ wskaznika wynosi kilka procent (Kotowska et al. 2009)
Im wyzsza jest warto$¢ tego wskaznika, tym korzystniejsza jest sytuacja
finansowa przedsigbiorstwa (Kotowska et al. 2009)

$Wysoki lub rosnacy poziom wskaznika uwaza si¢ za sytuacj¢ pozadana
’Im krotszy okres czasu (liczba dni) wykazuje omawiany wskaznik, tym ko-
rzystniejszy jest stopien windykacji naleznosci (Walczak 2003)

1% Niski poziom wskaznika wskazuje na zwigkszona samodzielno$¢ finan-
sowa firmy, a wysoka wartos¢ swiadczy oduzym zadtuzeniu (Kotowska et
al. 2009)

"'Warto$¢ wskaznika blizsza jednosci, odzwierciedla korzystniejsza sytuacje
finansowa firmy (Kotowska et al. 2009)

’Nizsza warto$¢ tego wskaznika, odzwierciedla nizszy poziom zaangazowa-
nia kapitalow obcych w relacji do kapitatow wiasnych oraz nizszy stopien
zadtuzenia (Kotowska et al. 2009)
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4. Wyniki badan
4.1. Analiza przychodow, kosztow oraz wyniku finansowego

Przecigtna warto$¢ przychodu LZD w Krynicy w latach
2008-2012 ksztaltowata si¢ na poziomie 7 121,1 tys. PLN/
rok, z kolei przecigtne koszty dziatalnosci ogdétem — 6 478,2
tys. PLN/rok. Przychody z catoksztattu dziatalnosci jednostki
w badanym okresie rosty z roku na rok, a ich wzrost wynosit
odpowiednio: 24% w 2009 r., 46% w 2010 r., 48% w 2011 r.,
53% w 2012 r., wzgledem przychoddéw uzyskanych w 2008 r.
(tab. 1). Na przychod decydujacy wptyw miaty $rodki finanso-
we uzyskane ze sprzedazy, przede wszystkim surowca drzew-
nego, ushug $wiadczonych przez LZD Krynica oraz produktow
gospodarki towieckiej. Najnizsze przychody ze sprzedazy uzy-
skano w 2008 r., wyniosty one 4 956,3 tys. PLN (tab. 1).

Najwickszy wptyw na przychody ogétem w analizowa-
nym okresie mialy $rodki pieni¢zne uzyskane ze sprzedazy
produktow, towaréw i materiatow. Udziat przychodow ze
sprzedazy w przychodach z catoksztattu dziatalnosci jednost-
ki w latach 2008-2012 wzrdst z 62 do 75%. Na pozostaly
przychadd z dziatalnosci operacyjnej wptynety srodki pienigz-
ne niezwigzane bezposrednio z dziatalnoscig gospodarcza.
Wysokos¢ tych $rodkow determinowaty m.in. doptaty ob-
szarowe, dotacje do ochrony lasu z Narodowego Funduszu
Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej (NFOSiGW) oraz

pozostate dotacje (m.in. na cele edukacyjne, wyposazenie
Sciezek edukacyjnych, na ochron¢ przyrody oraz wyposaze-
nie le$niczéwek). Najwyzsze przychody operacyjne odno-
towano w 2010 r., byly one réwne 391,9 tys. PLN, z kolei
najnizsze w 2008 r., wyniosly nieco ponad 277,0 tys. PLN
(tab. 1). Przychody finansowe stanowily przede wszyst-
kim odsetki z lokat pieni¢znych, ich udzial w przychodach
ogbétem w analizowanym okresie wynosit przecigtnie 0,9%.
Najwyzsze przychody finansowe stwierdzono w 2008 r.,
w wysokosci 80,1 tys. PLN, natomiast najnizsze w 2010 r.,
w kwocie 42,7 tys. PLN (tab. 1).

W analizowanym okresie w LZD Krynica poza przychoda-
mi rosty réwniez koszty dziatalnosci ogotem. W 2012 r. byly
one o0 40% wyzsze wzgledem roku wyjsciowego. Najwyzsze
koszty zaktad poniost w zwiazku z dziatalnoscia operacyjna,
ich warto$§¢ w 2008 r. wynosita 5 177,7 tys. PLN, natomiast
w 2012 r. ponad 7 223,1 tys. PLN (tab. 1). Wigzaly si¢ one
przede wszystkim z kosztami ustug obcych 1 wyptatg wyna-
grodzen. Do pozostatych kosztow operacyjnych zaliczono
koszty zwigzane m.in. z koniecznos$cia doplacenia $rodkoéw
finansowych ze wzgledu na zmiany warunkow ubezpieczen.
Koszty te charakteryzowaly si¢ duza zmienno$cig (tab. 1).
Z kolei najnizsze warto$ci stwierdzono w zakresie kosztow
finansowych (czyli przede wszystkim obstugi kont banko-
wych oraz odprowadzonych odsetek), ktore w 2008 r. wynio-
sty 0,01 PLN, natomiast w 2011 r. —20,4 tys. PLN.

Tabela 1. Przychody i koszty dzialalno$ci Lesnego Zakladu Doswiadczalnego w Krynicy w latach 2008-2012
Table 1. Revenues and operating costs of the Forest Experimental Station in Krynica in 2008-2012

Wielkosci ekonomiczne

Rok obrotowy / Fiscal year

Economic elements 2008 2009 2010 2011 2012
[PLN]
Przych tt ;
rzychody netto ze sprzedazy 495631535 610750342 730568431 749955082 7796 168,79
Net revenues from sales
Pozostale przychody operacyjne
e 277 078,32 386 290,00 391 904,96 299 984,30 280 797,43
Other operation incomes
Przychody fi
rzychody finansowe 80 077,10 68 400,79 42 696,55 65 181,24 4790342
Financial incomes
Przychody z dzialalnosci ogolem 5313470,77 6562 19421 774028582 786471636 8 124 869,64
Revenues from all operations
Koszty dzialalno$ci operacyjnej
. 513255121 502884736 697504439 696555135  7200371,13
Operating expenses
Pozostale koszty operacyjne 4517471 6 578,04 73 714,88 13 593,22 7372,04
Other operating expenses
Koszty fi
oszty finansowe 0,01 1.002,48 534537 20363,11 15 406,29
Financial costs
Koszty caloksztaltu dzialalnosci
oszty caloksztattu dzialalnoset 5177 725,93 5036427,88 705410464  6999507,68 7223 149,46

Total costs

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych LZD w Krynicy
Source: Own calculations based on data of FES in Krynica
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Przechodzac do szczegotowej analizy przychoddw i kosz-
tow uzyskanych z dzialalno$ci gospodarczej prowadzonej
przez LZD Krynica, szczegolna uwage zwrocono na czynni-
ki — wielkosci ekonomiczne, ksztattujagce poziom tych przy-
choddw 1 kosztéw, a tym samym wynik finansowy jednostki.
Najwyzsze przychody uzyskiwano ze sprzedazy surowca
drzewnego, ktore rosty i w 2012 r. wynosity ponad 6 000 tys.
PLN, przewyzszajac o 83% kwote z 2008 r. (tab. 2). Najwick-
szy wzrost 0 34% stwierdzono w 2010 r. w poréwnaniu z 2009
r. Na przychody ze sprzedazy drewna, poza migzszo$cia ofero-
wanego surowca, miaty wptyw jako$¢ i ceny drewna.

Na przychody wptywata réwniez podaz produktéw go-
spodarki fowieckiej oraz szkotkarskiej. Najwyzszy przychod
z dziatalno$ci szkotkarskiej LZD wygenerowal w 2011 r.,
w kwocie 24,7 tys. PLN, natomiast najnizszy w 2012 r.— 9,6
tys. PLN. Srodki pienigzne pochodzity przede wszystkim
ze sprzedazy sadzonek. Przychod z prowadzonej na tere-
nie LZD Krynica gospodarki towieckiej wynidst srednio 60
tys. PLN/rok. Jedynie w 2009 r. jego wartos$¢ byla nizsza
i uksztattowata si¢ na poziomie 35,3 tys. PLN (tab. 2). W ra-
mach gospodarki towieckiej najwyzsze kwoty uzyskiwano
ze sprzedazy tusz zwierzyny townej, nizsze przychody wia-
zaly si¢ ze sprzedaza polowan.

Na warto$¢ wyniku finansowego poza podazg wptywaty
ceny uzyskane ze sprzedazy produktow. Srednia cena jed-
nego m’ drewna w LZD Krynica w 2008 r. wynosita 160,84
PLN. Natomiast w 2009 r. byta najnizsza w badanym okre-
sie i wyniosta 137,60 PLN/m*. W latach 2010-2011 ceny
drewna wzrosty odpowiednio do 172,40 PLN/m? oraz 200,43
PLN/m?. W 2012 r. odnotowano najwyzszg cene¢ drewna, tj.
210,05 PLN/m’ (tab. 3).

Im wyzsze ceny uzyskano ze sprzedazy produktow, a kosz-
ty produkcji nizsze — tym korzystniej ksztattowat si¢ wynik
finansowy. Koszty pozyskania drewna ogoétem na terenie
LZD Krynica w objetym badaniami okresie wykazywatly
tendencj¢ rosnaca, w 2008 r. wyniosty ponad 1 118,9 tys.
PLN, a w 2012 r. wzrosty do kwoty ponad 1 944,4 tys. PLN
(tab. 3). Na koszty pozyskania ogétem wptywata m.in. migz-
szo$¢ pozyskiwanego surowca drzewnego oraz stopien trud-
nosci prac lesnych. Udziat kosztow pozyskania w kosztach

catoksztattu dziatalnosci wzrést z 22% w 2008 r. do 29%
w 2009 r., a w nastgpnych latach ustabilizowal si¢ na po-
ziomie 27%. Ceny drewna ogdtem charakteryzowaly si¢
wyzszg dynamika wzrostu niz koszty jednostkowe pozy-
skania. Jedynie w 2010 r. jednostkowy koszt pozyskania
wzrdst 0 5,32 PLN/m?® w stosunku do 2009 r., przy jedno-
czesnym spadku ceny drewna o 23,24 PLN/m®. W kolej-
nych latach ceny drewna wykazywaly wyzszy procentowo
wzrost w poréwnaniu z kosztami pozyskania surowca (tab. 3).
Wskaznik poziomu kosztow sprzedazy drewna w LZD Kry-
nica w latach 2008-2012 wyniost odpowiednio: 34%, 43%,
35%, 32% 1 32%.

W 2009 r. stwierdzono najwyzszy wzrost kosztow pozy-
skania ogétem w stosunku do roku poprzedniego. W latach
2011/2012 wskaznik poziomu kosztéw obnizyt si¢, co §wiad-
czy o zmniejszeniu kosztow wypracowania jednostki przy-
chodu. W tych latach wypracowanie przychodu w kwocie
1 PLN wymagato zaangazowania kwot pieni¢znych na po-
ziomie 0,32 PLN.

Na koszty ogotem w LZD Krynica, oprocz pozyskania
drewna, istotny wplyw miaty koszty: hodowli i ochrony
lasu oraz koszty prowadzenia gospodarki towieckiej. Wyso-
kie naktady poniesiono przede wszystkim w zwigzku z od-
nawianiem lasu. W kolejnych latach koszty te stopniowo
malaly. Catkowite koszty ochrony lasu w analizowanym
okresie rosty, od 154,0 tys. PLN w 2008 r. do ponad 216,0
tys. PLN w 2012 r. Koszty prowadzenia gospodarki fowiec-
kiej w badanym okresie ksztaltowaly si¢ na poziomie ok.
28,5 tys. PLN/rok. W 2010 r. jednostka poniosta najnizsze
koszty z tego tytutu, w kwocie ok. 16,0 tys. PLN, wynikato
to z obnizenia kosztow zwigzanych z wyplacaniem odszko-
dowan za szkody spowodowane przez zwierzyng. Obli-
czajac wskaznik poziomu kosztow catoksztattu dziatalnosci,
wykazano, ze w 2008 r. wskaznik ten wyniost 97%, natomiast
w 2009 r. obnizyt si¢ do wartoséci 90%, by w 2010 r. wzrosnaé
o 1%. W kolejnych latach ustabilizowatl si¢ na poziomie
89%. Taka sytuacja $§wiadczy korzystnie o prowadzonej go-
spodarce w LZD Krynica.

Wynik finansowy netto LZD Krynica w latach 20082012
wykazywat wartos$ci dodatnie, ponadto wzrost zysku §wiad-

Tabela 2. Przychody z dzialalno$ci gospodarczej LZD Krynica w latach 2008-2012

Table 2.Income from economic activity FES in Krynica in 2008-2012

Wielko$é ekonomiczna Rok / Year
Economic size 2008 2009 2010 2011 2012

Przyché ;

rzychod ze sprzedazy drewna 331251137 402120342  5373132,18 588367418 6077 120,99
Income from timber sales [PLN]
Przychéd z dzialalnosci szkélkarskiej

rayehod z cnalainosct SzRoTkarsic] 23 179,02 9.852,46 14 528,71 24 741,91 9 569,46
Income from nursery production [PLN]
Przychod z gospodarki lowickiej 59200.80 35295.74 60 941,71 55 880,54 63 657.07

Revenues of hunting economy [PLN]

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych z LZD Krynica
Source: Own calculations based on data of FES in Krynica
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czyt o powickszajacych si¢ wewnetrznych strumieniach
pieni¢znych pozostajacych do dyspozycji jednostki (tab.
4). Znaczny wzrost wyniku finansowego netto odnotowano
w 2009 r. — jego warto$¢ stanowita 489% wartosci wyniku
finansowego netto osiggnigtego w 2008 r. Wzrost wyniku
finansowego w kolejnych latach charakteryzowal si¢ niz-
szymi procentowo wartosciami, w 2010 r. wzrdst o ok. 10%
wzgledem 20009 r., kolejno 0 26% w 2011 r. wzgledem 2010
r. 1 zaledwie o 5% w 2012 r. wzgledem 2011 r. Na wartos¢
wyniku finansowego w 2008 r. mial wplyw niski poziom
wyniku finansowego z dziatalno$ci operacyjnej, ktory wy-
nosit zaledwie 55,7 tys. PLN (tab. 4). W latach 2009-2012
wynik finansowy z dziatalnosci operacyjnej byt coraz wyzszy
(od 558,4 tys. PLN w 2009 r. do 869,2 tys. PLN w 2012 r.).
Wynik na poziomie finansowym w 2008 r. byt wyzszy niz na
poziomie dziatalnosci operacyjnej i wynidst 80,1 tys. PLN.

W kolejnych latach wynik finansowy z dzialalnosci opera-
cyjnej wzrastal, natomiast wynik z dziatalno$ci finansowe;j
wykazywat tendencje spadkowe (tab. 4).

4.2. Analiza wskaznikowa danych bilansu oraz rachunku
zyskow i strat

W analizowanym okresie wskazniki ptynnosci finansowej,
pomimo tendencji malejacej, utrzymywaty si¢ na zbyt wyso-
kim poziomie (ryc. 1). Wskaznik biezacej ptynnosci (I stop-
nia) w 2008 r. uzyskal najwyzsza wartos¢ 6,04, a z kolei
w 2012 r. osiggnat najnizsza warto$¢ 4,71. W LZD Krynica
uzyskane warto$ci byly wyzsze od gérnego optimum (2,0)
0202% w 2008 r., aw 2012 1. 0 136% (ryc. 1). W analizowa-
nym czasie wskaznik szybkiej ptynnosci (II stopnia) uzyskat
najwyzsza wartos¢ 5,63 w 2008r. i byl wyzszy od optymalnej

Tabela 3. Wielkosci ekonomiczne wplywajace na poziom przychodéw, kosztow oraz wynik finansowy LZD Krynica w latach 20082012
Table 3. The size of the economic influence on the level of revenues, costs and financial results FES in Krynica in 2008-2012

Wyszczegolnienie Rok / Year
Specification 2008 2009 2010 2011 2012
Koszt po zyskania drewna
111 4 1743 123,64 1874 1 1 264 1944 439 4
The cost ofharvesting [PLN] 8 877,48 743 123,6 874 830,17 859 264,59 944 439,49
MiaZszos¢ pozyskanego drewna 20 594,57 29 224,59 3110471 29 355,61 28931,20
The thickness of the harvested timber [m?] ’ ’ ’ ’ ’
Srednia cenadrewna
160,84 137,60 172,74 200,43 210,05
Average price of wood [PLN/m’] ’ ’ ’ ’ ’
Jednostkowy koszt pozyskania drewna
. . 54,33 59,65 60,27 63,34 67,21
The unit cost of harvesting [PLN/m?]
Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych z LZD Krynica
Source: Own calculations based on data of FES in Krynica
Tabela 4. Wynik finansowy LZD Krynica na ré6znych poziomach analizy, w latach 2008-2012
Table 4. Financial result FES in Krynica at different levels in 2008-2012
Wyniki finansowy Lata / Years
Financial result 2008 2009 2010 2011 2012
[PLN]
Wynik fi dzialalnoSci jnej
VI Anansowy z CLTamoscl operacymnel - s5667,7s 55836802 648830,00 82039055 869 223,05
Financial resultfrom operating activities
ik fi ialalnosci fi .
Wynik finansowy z dzialalnosci finansowej 80 077,09 67 398,31 37351,18 44 818,13 32497,13
Financial result from financial activities
Wynik fi brutt
Y inansowy Britto 13574484 62576633 686 181,18 865208,68 901 720,18
Gross financial result
Wynik fi tt
ynik fansowy netto 104 709,84 616 250,33 676 479,18 854 148,68 892 637,18

Net financial result

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych LZD Krynica
Source: Own calculations based on data of FES in Krynica
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wartosci (ktora miesci si¢ w zakresie 1,0-1,2) o 369%. Naj-
nizszg wartos¢ wskaznika ptynnosci II stopnia 4,22 odnoto-
wano w 2012 r. (przekroczyla ona zalecany poziomo 252%)
(ryc. 1).Wskaznik wyptacalnosci srodkami pieni¢znymi (111
stopnia) rowniez charakteryzowal si¢ wyzszymi warto$cia-
mi od zalecanych (0,1-0,2). Srednia warto$¢ tego wskaznika
ksztattowata si¢ na poziomie 4,0, co oznacza, ze byta wyzsza
od zalecanej 20-krotnie (ryc. 1).

Wskazniki rentownosci obrotu, aktywow i kapitatow wia-
snych uzyskaty w LZD Krynica wartosci dodatnie. W okre-
sie 2008-2012 charakteryzowatly si¢ one tendencja rosnaca,
z wyjatkiem 2010 r. — woéwczas wskazniki rentownosci obro-
tu wykazaly spadek wartosci (ryc. 2). Wskazniki rentownosci
obrotu netto i brutto najnizsze wartos$ci uzyskaty w 2008 r.
(odpowiednio 2,11% oraz 2,74%). W 2009 r. nastapit wzrost
tych wskaznikow o 7,98% i 7,51%, a w 2012 r. osiagnely
najwyzsze warto$ci wynoszace okoto 11,5% (ryc. 2).

Wskaznik rentownos$ci aktywow netto w 2008 r. wyniost
0,15% 1 byt najnizszy w analizowanym okresie, nastgpnie
jego warto$¢ wzrastala, aby w 2012 r. osiagnac¢ najwyzszy
poziom 1,22% (ryc. 2). Warto$ci wskaznikow rentownosci
kapitatéw netto ksztaltowaty si¢ podobnie do wskaznikow
rentownos$ci aktywow netto. Najnizszg warto$¢ stwierdzono
w 2008 . (0,15%), a najwyzsza w 2012 r. — 1,24% (ryc. 2).

Wskazniki oceniajace poziom zadluzenia LZD Krynica
(wskaznik ogdlnego zadluzenia oraz wskaznik zadluzenia ka-
pitalu wlasnego) charakteryzowaty si¢ stabilnoscia na bardzo
niskim poziomie (0,02). Taka sytuacja $wiadczy o minimal-
nym zaangazowaniu kapitatu obcego w relacji do funduszy
wlasnych oraz potwierdza bardzo wysoka samodzielnosc¢
finansowg LZD Krynica. Wartosci wskaznika oceniajacego
zdolno$¢ przedsigbiorstwa do obstugi swojego zadtuzenia,
czyli wskaznika pokrycia aktywow kapitatem wiasnym, row-
niez byly stabilne. Poziom tego wskaznika byt bliski jedno$ci
(0,98), co zastuguje na pozytywng oceng.

W okresie 2008-2012 stwierdzono niski wzrost przychodu
na jednostke majatku. Natomiast wskaznik produktywnosci
aktywow ogodtem charakteryzowal si¢ tendencja wzrosto-
wa, co jest korzystnym zjawiskiem. W 2008 r. wskaznik ten
uzyskat wartos¢ 0,077 PLN, a w 2012 r. warto$¢ wskaznika
uksztattowata si¢ na najwyzszym poziomie 0,111 PLN (ryc. 3).

Wskaznik rotacji naleznosci w dniach charakteryzowat si¢
duza zmienno$cia (ryc. 4). W badanym okresie wskaznik wy-
kazywat korzystne wartosci, przecigtnie 20 dni, co odpowia-
dato krétkim cyklom ,,sptywu” naleznos$ci.

5. Dyskusja

Analizy ekonomiczne w le$nictwie ograniczaja si¢ przede
wszystkim do analiz rentownosci funkcji gospodarczych — su-
rowcowych. W sprawozdawczo$ci finansowej pomijany jest
aspekt spotecznych i srodowiskowych funkcji lasu. O potrze-
bie dostosowania rachunkowos$ci do specyfiki ekonomicz-
nej gospodarstwa lesnego pisali m.in. Buraczewski, Grygier
(2011), Adamowicz, Szczypa (2014). W LZD Krynica, podob-
nie jak w innych jednostkach Laséw Panstwowych (PGL LP),

Poziom wskaznika
Level indicator

7

6,04 559

m Wskaznik biezacej
ptynnosci
Current liquidity ratio

Wskaznik szybkiej
plynnosci finansowej
Quick ratio financial

= Wskaznik wyptacalnosci
Srodkami pienieznymi
Solvency ratio cash

o =~ N W >~ O O
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Rycina 1. Warto$ci wskaznikéw plynnosci finansowej w LZD
Krynica w latach 2008-2012
Figure 1.The values of iquidity in the FES in Krynica in 2008-2012

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych LZD Krynica
Source: Own calculations based on data of FES in Krynica

[%] m Wskaznik rentownosci
14 obrotu netto
Net turnover profitability rate
Wskaznik rentownosci
obrotu brutto
The gross turnover
— profitability
= Wskaznik rentownosci
aktywow netto
A Return on Total Assets
m Wskaznik rentownosci
1,224 kapitatu netto
Return on equity
2012 Rok/ Year

2008 2009 2010 2011

Rycina 2. Wartosci wskaznikéw rentownos$ci w LZD Krynica
w latach 2008-2012
Figure 2. Values of profitability ratios in FES Krynica in 2008-2012

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych LZD Krynica

Source: Own calculations based on data of FES in Krynica
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Rycina 3. Wartosci wskaznika produktywnos$ci aktywow ogétem
w LZD Krynica w latach 20082012

Figure 3. The values of productivity ratio of total assets in the FES
Krynica in 2008-2012

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych LZD Krynica
Source: Own calculations based on data of FES in Krynica

prowadzona jest przede wszystkim rachunkowos¢ finansowa,
a w sporzadzanym bilansie nie ujmuje si¢ informacji dotycza-
cych wartosci lasow (Adamowicz, Szczypa 2014).

W latach 2008-2012 Les$ny Zaktad Doswiadczalny w Kry-
nicy wypracowywat dodatni wynik finansowy, a zyski rok-
rocznie rosty. Wzrost przychodéw i wzgledny spadek poziomu
kosztéw w latach (2009-2012) spowodowat, ze wynik finanso-
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Rycina 4. Wartosci wskaznika rotacji naleznosci w dniach w LZD
Krynica w latach 2008-2012

Figure 4. The values of receivables turnover ratio in days at the FES
in Krynica in 2008-2012

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych LZD Krynica
Source: Own calculations based on data of FES in Krynica

wy zwigkszyt si¢ 7,5-krotnie w stosunku do 2008 r. Wigzato si¢
to przede wszystkim z wdrozeniem w LZD Krynica nowego
planu urzadzenia lasu i wzrostem pozyskania surowca drzew-
nego o niemal 10 tys./m*/rok od 2009 r., a takze z uzyskaniem
przez jednostke dotacji z NFOSIGW na pokrycie kosztow
przebudowy drzewostanow (w 2009 r. — 270,0 tys. PLN) oraz
na modernizacj¢ budynku (ok. 80,0 tys. PLN).

Przychody ze sprzedazy sa wynikowa zaréwno ilosci
sprzedanej produkcji, struktury asortymentowej, jakosci oraz
cen realizacji, jak rowniez warunkow sprzedazy (Sierpinska,
Jachna 2007). Przychody ze sprzedazy produktow w LZD
Krynica wzrosty w badanym okresie o 57%, w stosunku do
2008 r. Spowodowane to byto m.in. wzrostem przychodow
ze sprzedazy drewna, az o 83% (udzial przychodow ze sprze-
dazy drewna wzrdst z 68% do 78% w ogolnej sprzedazy pro-
duktow). Ceny drewna w LZD Krynica byly na ogot wyzsze
od cen uzyskanych przez Lasy Panstwowe, gdzie Srednio
cena jednego m® drewna w 2008 r. wynosita 148,95 PLN,
aw 2012 roku 182,61 PLN/m? (GUS 2009, 2013). Natomiast
ceny drewna w sasiadujacych z LZD Krynica Nadle$nic-
twach Piwniczna i Nawojowa byly wyzsze (Janusz 2010).
Wskaznik poziomu kosztow catoksztattu dziatalnosci obnizyt
si¢ w badanym okresie o 8%, co odzwierciedlalo prawidtowe
zarzadzanie kosztami i skutkowato poprawa sytuacji finan-
sowej LZD Krynica. Dla poréwnania w PGL LP wskaznik
poziomu kosztéw w latach 2008—2012 wynosit odpowiednio:
96%, 97%, 93%, 88% 1 96% (Skowronek 2013).

W latach 2008-2009 koszty pozyskania drewna w s3sia-
dujacych z zaktadem nadle$nictwach byty nizsze, wigzato
si¢ to rowniez ze znacznie wyzszym pozyskaniem surowca
w jednostkach PGL LP (pozyskanie w Nadles$nictwie Piw-
niczna wynosito ok. 50 tys. m*rok). Jednostkowy koszt
pozyskania drewna w Nadle$nictwie Piwniczna w 2008 r.
(53,85 PLN/m?®) byt zblizony do kosztoéw jakie ponosito LZD
(54,33 PLN/m?). Z kolei w 2009 r. koszt pozyskania w Nad-
le$nictwie Piwniczna byt nizszy o 9 PLN/m?® (Janusz 2010).
W 2008-2012 w Polsce generalnie koszty pozyskania drewna
rosty. Natomiast odmienng tendencj¢ zaobserwowano w Au-
striackich Lasach Zwigzkowych SA (OBf), gdzie w 2013 r.

po raz kolejny obnizyly si¢ koszty pozyskiwania drewna—
nastapit spadek do poziomu 25 EUR/m?* (www.laspolski.pl).
W analizowanym okresie w LZD Krynica ceny drewna rosty
szybciej niz koszty pozyskania i zrywki surowca drzewnego.
Odnotowano wzrost cen drewna o 31%, przy rownoczesnym
wzroscie kosztow jego pozyskania o 24%. Z kolei badania
przeprowadzone w Regionalnej Dyrekcji Lasow Panstwo-
wych w Zielonej Goérze w latach 2001-2009 wykazaty, ze
tempo wzrostu kosztow produkcji drewna ,,przy pniu” byto
wyzsze od tempa wzrostu cen surowca drzewnego (Adamo-
wicz, Kaciunka 2014).

Wykorzystujac analiz¢ wskaznikowa, stworzono synte-
tyczny obraz odzwierciedlajacy sytuacje finansowa LZD
Krynica. Wykazano przydatnos¢ tej metody i zastosowanych
wskaznikoéw do oceny rentownosci i efektywnosci dzialania
jednostki. Wyniki badan potwierdzaja utylitarne znaczenie
analizy wskaznikowej do oceny sytuacji finansowej pod-
miotéw zarzadzajacych zasobami lesnymi. Na praktyczne
znaczenie analizy wskaznikowej w ocenie sytuacji finanso-
wej nadlesnictw wskazywali Buraczewski i Wysocki (2000),
wykorzystujac wskazniki finansowe do konstrukcji synte-
tycznego miernika rozwoju, umozliwiajagcego pordéwnanie
nadle$nictw pod wzgledem wynikdéw finansowych.

Wskazniki plynnosci w analizowanym okresie znacz-
nie przekraczaly wielkosci referencyjne. Wysoki poziom
wskaznikow plynnosci wskazuje na nadptynno$é¢ finanso-
wa jednostki, co interpretuje si¢ jako niekorzystne finanso-
wo zjawisko. Porownujac wartosci wskaznika I i II stopnia,
widaé, ze roznica migdzy nimi wynosi $rednio 0,43, co
sugeruje znaczny udzial malo plynnych zapasow. Wyso-
kie wartosci wskaznikow utrzymuja si¢ réwniez na skutek
gromadzenia zbyt duzych $rodkow pieni¢znych na kontach
i rachunkach bankowych. W przypadku przedsigbiorstw pro-
sperujacych na rynku zjawisko to oceniane jest negatywnie,
poniewaz w mys$l regul zarzgdzania finansami srodki pieni¢z-
ne powinny by¢ ograniczone do minimum, gdyz tylko akty-
wa zaangazowane w proces produkcyjny generujg pozadany
wynik finansowy (Bednarski 2007; Sierpinska, Jachna 2007).
W tym samym okresie warto$ci wskaznika ptynnosci I stop-
nia w Panstwowym Gospodarstwie Lesnym Lasy Panstwo-
we (PGL LP) ksztaltowaly si¢ na nizszym poziomie, ale
rowniez przewyzszaly normy. W 2008 r. wskaznik wyniost
2,9 pkt., a w 2011 r. — 7 pkt. W nadle$nictwach w zasiggu
administracyjnym trzech regionalnych dyrekcji Lasow Pan-
stwowych (Lublin, Bialystok, Krosno) réwniez stwierdzo-
no nadplynnos¢ finansowa, a aktywa obrotowe nadlesnictw
w latach 2005-2009 pokrywaty ponad dwukrotnie warto$¢
ich zobowiazan wobec wierzycieli (Marzeda 2013). Na pod-
stawie uzyskanych wynikow badan mozna stwierdzié, ze jed-
nostki gospodarujace zasobami le§nymi w latach 2008-2012
wykazywaly znaczng nadptynnosc¢ finansows.

W LZD Krynica warto$ci wskaznikow rentownosci ksztal-
towaly si¢ na zadowalajacym poziomie oraz wykazywaty
tendencje rosnaca. Wysoki poziom i utrzymujaca si¢ tenden-
cj¢ wzrostowa wskaznikow obrotu (sprzedazy) nalezy oceni¢
pozytywnie. Swiadcza one o wyzszej efektywnosci ponie-
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sionych naktadow i osiggnictych przychodow. W celu osig-
gnigcia okreslonej kwoty zysku jednostka musi zrealizowac
nizsza sprzedaz. Takze warto$ci wskaznikow rentownos$ci
aktywow 1 kapitalow obrazuja korzystng sytuacje finanso-
wa w LZD Krynica. Wptyw na to mial wzrost przychodow
ogodtem, aktywow ogodtem oraz rosngca wartos¢ kapitatu wia-
snego. Wzrastajgca warto$¢ wskaznika rentownosci aktywow
netto §wiadczy o poprawiajacej si¢ zyskownosci. Natomiast
wzrost wskaznika rentownos$ci kapitatu wlasnego $wiadczy
o wigkszej zdolnosci LZD Krynica do wypracowania zysku
z kazdej ztotowki zaangazowanego kapitatu wlasnego oraz
z zysku wygenerowanego w trakcie prowadzenia dziatalno$ci
gospodarczej. Wskazniki rentownos$ci obrotu w LZD Krynica
i w PGL LP charakteryzowatly si¢ pordéwnywalnymi warto-
sciami. W PGL LP wskaznik rentownosci obrotu brutto w la-
tach 2008-2012 najnizsza warto$¢ uzyskat w 2009 r. — 3,5%,
najwyzsza w 2011 r. — 11,5%, natomiast w LZD odpowiednio
w 2008 r. — 2,74%, a w 2012 r. — 11,57%. Wskaznik ROA
w LZD (0,15-1,22%) byt znacznie nizszy niz w PGL LP, gdzie
ksztaltowal si¢ na poziomie: 3,7% w 2008 r. i 9,8% — 2011 r.
Na wartosci wskaznika rentownosci aktywow w PGL LP duzy
wplyw maja s$rodki funduszu lesnego, zwigkszajace wartos¢
wskaznika (Marzgda 2013). Znacznie wyzsze w PGL LP w po-
réwnaniu z LZD warto$ci w analizowanym okresie odnoto-
wat wskaznik (ROE), w 2009 r— 3,3%, a w 2011 r. — 12,7%.
Mediana wskaznika ROE w RDLP Lublin, Krosno, Bialystok
ze $rodkami funduszu lesnego wynosila 3,22%, natomiast dla
wartosci bez srodkow funduszu lesnego 1,6% (Marzeda 2013).
LZD Krynica prowadzi gospodarke lesng w warunkach gor-
skich, a pomimo tego wskazniki rentownosci byty coraz wyz-
sze. Analizujac sytuacjc w PGL LP, wykazano, Ze najnizszg
rentownoscia charakteryzuja si¢ nadlesnictwa gorskie i wy-
zynne, w ktorych wystepuje najwyzszy wskaznik stopnia trud-
nosci gospodarowania (Kocel, Kwiecien 2006).

Rolnictwo wraz z towiectwem i lesnictwem wyrdznia si¢
najwyzszym udzialem kapitatu wtasnego w sumie bilansowej
(62,5-80,8%), podczas gdy przecigtnie w przedsigbiorstwach
ogotem udziat ten nie przekraczat 52% w latach 2000-2006
(Gotas 2009). Kapitat whasny stanowi 98% aktywow LZD.
Roéwniez PGL LP charakteryzuje wysoki udziat kapitatu
wlasnego w finansowaniu aktywow, ktory ksztattowat si¢ na
poziomie odpowiednio: w 2010 r. — 88%, w 2012 r. — 86%.
Jednocze$nie zobowigzania nie stanowily zagrozenia dla sta-
bilnosci struktury kapitatowej (Borecki 2013). W PGL LP
wskaznik ogdlnego zadtuzenia wzrastat w latach 2008-2012
i byl wyzszy niz w LZD.

LZD cechuje niska efektywnos¢ wykorzystania majatku,
ktora wzrastata w okresie badan. Wskaznik produktywno-
Sci aktywow wynosit od 0,07 do 0,11 PLN. Wysoka war-
tos¢ tego wskaznika lub tendencja wzrostowa $wiadcza
o lepszym zarzadzaniu przedsigbiorstwem (Kotowska et
al. 2009). W PGL LP wskaznik produktywnosci aktywow
ogotem ksztaltowal si¢ na poziomie 0,93 PLN w 2008 r.,
natomiast w kolejnych latach jego warto$¢ obnizata si¢ do
0,80 PLN w 2012 r. Z kolei wskaznik rotacji naleznosci
przyjmowal zadawalajace wartosci. Oznaczato to szybszy

doptyw $rodkow pienieznych do LZD Krynica, co nalezy
oceni¢ pozytywnie. Jedynie w sytuacji dekoniunktury na
rynku drzewnym w 2009 roku wskaznik rotacji naleznosci
uzyskal znacznie przewyzszajaca pigcioletnig $rednig war-
to$¢ — 33 dni. W PGL LP wskaznik ten byt wyzszy, w latach
2010-2011 wynosit 25 dni, a w 2012 r. jego warto$¢ wzrosta
do 26 dni (Skowronek 2013).

6. Podsumowanie i wnioski

Les$ny Zaktad Doswiadczalny, pomimo realizacji licznych
zadan (funkcji edukacyjnych, ekologicznych i spotecznych),
funkcjonuje na wolnym rynku, konkurujac z oferta handlowa
nadle$nictw, a w mniejszym stopniu z ofertg wlascicieli lasow
prywatnych na surowiec drzewny. W zwiazku z tym istnieje
potrzeba analizy sytuacji finansowej jednostki, ktora umozliwi
oceng przebiegu proceséw gospodarczych oraz wykorzystanie
uzyskanych wynikéw do podejmowania odpowiednich decy-
zji odnos$nie do zarzadzania mieniem i rozwoju.

Podstawowym celem prowadzenia gospodarki lesnej jest
ochrona i zachowanie lasu, a w dalszej kolejnos$ci produkcja
i maksymalizacja zysku. Pomimo tego w gospodarce lesne;j
uwzglednia si¢ rachunek ekonomiczny. W analizowanym
okresie nastapita poprawa efektywno$ci i sprawnosci dzia-
tania LZD Krynica. Swiadczyly o tym wzrastajace zyski
oraz rosngce wartosci wskaznikéw rentownosci. Pozytywnie
oceniono malejacg tendencje wskaznika poziomu kosztow.
Jedynie warto$ci wskaznikow ptynnos$ci finansowej utrzymy-
waly si¢ na zbyt wysokim poziomie, co odzwierciedla duze
mozliwo$ci inwestycyjne jednostki. Warto rozwazy¢ inne niz
wykorzystywane dotychczas warianty w zakresie lokowania
srodkéw pienigznych.

Specyficzne dla gospodarujacych i zarzadzajacych lasami
jest marginalne znaczenie kapitatu obcego. Rowniez LZD
Krynica charakteryzowat si¢ niezaleznoS$cia finansows. Z jed-
nej strony stwierdzono brak zapotrzebowania na zewngtrzne
srodki finansowe w analizowanym okresie (prawdopodobnie
ze wzgledu na posiadane oszczgdnosci, uzyskane dotacje czy
tez ograniczone potrzeby inwestycyjne jednostki). Z drugiej
strony zaangazowanie wytacznie kapitatu wtasnego w proces
gospodarowania ogranicza mozliwosci wykorzystania me-
chanizmu dzwigni finansowe;j.

Oceniajac ekonomiczno-finansowa dziatalnos¢ LZD Kry-
nica, odnotowano wysoka i wzrastajaca w latach 2008-2012
rentowno$¢ — wyrazajaca si¢ wskaznikiem rentownos$ci obro-
tu, ktora poza korzystna koniunktura, wynikata prawdopodob-
nie z efektywnosci przyjetych w jednostce zasad sprzedazy,
a w konsekwencji uzyskanego poziomu cen surowca drzew-
nego. W wyniku analiz potwierdzono potencjat jednostki
w zakresie rozwoju i poszerzania oferty handlowo-ustugowe;.

Wykonana analiza potwierdzita utylitarno§¢ zastosowa-
nych wskaznikéw do oceny sytuacji finansowej jednostek
zarzadzajacych zasobami lesnymi. Wskazniki powszech-
nie wykorzystywane do analizy finansowej przedsigbiorstw
funkcjonujacych na wolnym rynku (m.in. ptynnosci finan-
sowej, rentownosci, aktywnosci gospodarczej, zadtuzenia,
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poziomu kosztdéw) moga by¢ rowniez wykorzystywane do
oceny efektywnos$ci ekonomicznej lesnych jednostek admi-
nistracyjnych, ktore funkcjonuja w nieco odmiennych warun-
kach niz przedsigbiorstwa, nastawione przede wszystkim na
maksymalizacj¢ zyskow. Nalezy kontynuowa¢ badania ma-
jace na celu dobor wskaznikow i wypracowanie metodyki,
ktére umozliwig poréwnanie jednostek zarzadzajacych lasa-
mi pod katem efektywnos$ci ekonomiczne;j.

Warto podja¢ prace zmierzajace w kierunku przygoto-
wania metodyki 1 narzedzi umozliwiajacych uwzglednienie
w sprawozdawczos$ci finansowej wartosci lasu wraz z funk-
cjami pozaprodukcyjnymi, a w konsekwencji wzigcie ich
takze pod uwage w analizach ekonomicznych.
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