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Prawidlowe funkcjonowanie podmiotow publicznych jak i prywatnych w gospodarce ryn-
kowej wymaga jasnego sformulowania celow ich dziafalnosci oraz udostepnienia im odpo-
wiednich zasobow, w tym i finansowych, ktore umozliwia im realizacje zadan. Niezbedne
sa tu nie tylko zasoby ludzkie, majatkowe, ale i finansowe. Dzialalnos¢ tych podmiotow
prowadzi do transformacji roznych form kapitatu i zasobow oraz redystrybucji efektow ich
pracy. Ocena skutkow gospodarowania jest rownie istotna jak ocena ich potencjatu ekono-
micznego, czy tez skutecznos$ci procesow zarzadzania, a bez odpowiedniego kapitatu finan-
sowego nie bedzie mozliwe sprawne ich funkcjonowania na rynku. Z tego powodu badanie
kondycji finansowej jest istotna czescia analiz dzialalnosci podmiotow gospodarujacych.

Upadlos¢ przedsiebiorstw jest nieodlacznym elementem gospodarki rynkowej. W pew-
nych sytuacjach zjawisko upadlosci jest korzystne, poniewaz eliminuje trwale firmy nieefek-
tywne i nieznajdujace swojego miejsca na rynku. Kryzys gospodarczy, ktory rozpoczal sie
na $wiecie w 2007 roku spowodowat wzrost liczby upadtosci firm. Pogorszenie sytuacji
finansowej, a takze trudnosci platnicze dotyczyly zarowno mniejszych, podmiotéw, jak
rowniez wielkich miedzynarodowych koncernow. Czesto proces ten obok pojedynczych
jednostek gospodarczych obejmowal takze cale sektory gospodarki. Bankructwa wielkich
firm pociagaly za soba dalsze nastepstwa poprzez tzw. efekt domina. Takze kryzys epide-
miologiczny zapoczatkowany w 2020 r. prawdopodobnie wywola podobne skutki. Upa-
dlo$¢, oprocz skutkow globalnych, niesie za soba takze skutki o charakterze lokalnym m.in.
gdy dotyczy jednego z najwigkszych pracodawcéw w danym rejonie albo jednocze$nie kilku
mniejszych przedsiebiorstw z danego terenu.

W procesach upadlosci i bankructw przedsiebiorstw duze znaczenie nabiera analiza
kondycji finansowej oraz prognozowanie upadtosci. W zwiazku z tym przedsiebiorcy po-
winni systematycznie monitorowa¢ kondycje finansowa, jak réwniez podmiotéw z nia
kooperujacych i wspétpracujacych. Pozwoli im to na zmniejszenie ryzyka upadfosci, ktére
zaréwno z prawnego, jak i ekonomicznego punktu widzenia jest ostatnim etapem cyklu zy-
cia przedsiebiorstwa. Wezesne zidentyfikowanie zagrozenia upadlosci wplywa na trafnos¢
podjetych decyzji przez kierownictwo oraz sprawia, ze przedsiebiorstwo jest elastyczne
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na zachodzace zmiany. Mozliwo$¢ prognozowania zagrozenia finansowego pozwala takze
na podjecie dziafan naprawczych. Dodatkowo informacje o sytuacji finansowej przedsie-
biorstwa stuza nie tylko danej jednostce, ale czgsto podmiotom zewnetrznym np. kredyto-
dawcom czy tez dostawcom.

Ocena kondycji finansowej podmiotéw prywatnych dotyczy stanu finanséw przede
wszystkim typowych przedsiebiorstw. Odmienne rozwiazania s stosowane w odniesieniu
do bankoéw i zaktadow ubezpieczen spofecznych, co wynika z charakteru ich dziatalnosci,
koncentrujacej sie odpowiednio na zarzadzaniu pieniadzem i ryzykiem oraz odmiennie
prowadzonej sprawozdawczosci finansowej. Same przedsiebiorstwa sa jednak grupa bar-
dzo zréznicowana, zaréwno ze wzgledu na zakres prowadzonej dziatalnosci, jak i na forme
organizacyjno-prawna. Wsérod nich mozna wyrézni¢ dziatalnosé profesjonalnych klubow
sportowych. Kluby sportowe moga funkcjonowa¢ jako jednostki organizacyjne sektora
non-profit, ale kluby z najwyzszego poziomu rozgrywek zwykle sa organizowane w spotki
akeyjne. W polskich warunkach ich wiascicielami sa zarowno podmioty prywatne, jak
i publiczne, a nawet podmioty komercyjne ubiegaja si¢ o wsparcie ze srodkow publicznych
na promocje. Ich wynik finansowy jest uzalezniony od wynikéw sportowych, co powoduje
duze trudnosci przy planowaniu finansowych, czy tez ocenie efektywnosci ich dziatania. Ta
niepewno$¢ i niestabilnos¢ Zrodet finansowania powoduje ciagle zagrozenia dla ich funk-
cjonowania, w zwiazku z tym ocena kondycji finansowej musi skupic si¢ przede wszystkim
na aspektach zwiazanych z ochrona przed bankructwem.

W celu monitorowania sytuacji finansowej oprécz tradycyjnej analizy wskaznikowej
istnieje mozliwo$¢ zastosowania innych narzedzi pozwalajacych na zidentyfikowanie za-
grozenia upadlo$cig. Wérod alternatywnych metod oceny ryzyka upadlosci bankructwa,
wyr6zniamy analize dyskryminacyjng. W badaniach naukowych i w praktyce gospodarczej
moze ona stanowi¢ alternatywe dla tradycyjnej analizy ekonomiczno-finansowej, poniewaz
pozwala oceni¢ sytuacje finansowa przedsiebiorstwa, przy ograniczeniu do kilku najwaz-
niejszych wskaznikow. Dzigki temu badania staja si¢ mniej czasochtonne i kosztochfonne.
Moga takze postuzy¢ do analizy porownawczej sytuacji finansowej réznych przedsiebiorstw.

Podmioty publiczne cechuja sie odmiennymi uwarunkowaniami prawnymi funkcjono-
wania i nie dzialaja dla realizacji celow komercyjnych, tylko zaspokajania potrzeb zbioro-
wych lub tez, jak to zdefiniowano w ustawie o partnerstwie publiczno-prywatnym, potrzeb
o charakterze powszechnym niemajacych charakteru przemystowego ani handlowego.
Wsrod podmiotow publicznych istotna grupe stanowia jednostki samorzadu terytorial-
nego, w szczegdlnosci gminy. Funkcjonuja one na szczeblu lokalnym, najblizej mieszkancow
i sa nastawione na zaspokajanie zbiorowych potrzeb ich mieszkancow. To prawie dwa i pot
tysiaca podmiotéw, ktore maja zréznicowane uwarunkowania i potencjal ekonomiczny
(Janiszewska, Klima 2019, s. 30), ale ktorych mieszkaicy wymagaja dostepu do tych sa-
mych ustug i to na zblizonym poziomie. W 2019 r. gminy oraz miasta na prawach powiatu
finansowaly okolo 80% wszystkich zadan wykonywanych przez samorzad terytorialny
(Ranking Finansowy..., 2020, s. 8). Poziom i zakres lokalnych ustug publicznych zalezy od
stabilnosci i pewnosci uzyskiwania dochodéw. Mimo, ze nie moga one oglosi¢ upadlosci,
to podstawowym problemem jest jednak ograniczonos¢ srodkéw publicznych (Dziekanski,
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Wyszkowski, 2018). W tych warunkach dostarczenie informacji o kondycji finansowej staje
sie jednym z elementow biezacego zarzadzania finansami.

Gléwnym celem badan byla ocena stanu finansowego nietypowych podmiotéw go-
spodarujacych na przykladzie zawodowych klubéw pitki noznej oraz gmin w Polsce w la-
tach 2017-2019. W pracy przedstawiono uwarunkowania funkcjonowania i oceny stanu
finanséw wybranych jednostek, zaproponowano sposoby pomiaru kondycji finansowej dla
wybranych dwdch grup podmiotow, dokonano oceny kondycji finansowej wybranych pod-
miotéw z badanych dwdch grup w latach 2017-2019, a takze dokonano analizy skuteczno-
$ci prognozowania bankructwa w odniesieniu do badanych podmiotéw prywatnych.

Objecie badaniami tych dwoch grup podmiotéw wynikalo z kilku przestanek. Ich nie-
typowos¢ wynika z faktu, iz sa to podmioty, ktorych dziatalno$¢ jest nastawiona na zaspo-
kajanie potrzeb pewnych zbiorowosci, a nie tylko potrzeb indywidualnych. Dodatkowo ich
glownym kryterium dziatalnosci nie jest wynik finansowy. Standardowe narzedzia oceny
sytuacji finansowej odnosza si¢ przede wszystkim do oceny przedsigbiorstw, ktore dziataja
w formie réznego rodzaju spéfek i dodatkowo prowadza sprawozdawczos¢ finansowa. Do-
tycza zatem podmiotéw gospodarczych, ktorych dziatalnos¢ i efektywnos¢ jest mierzona
przez pryzmat uzyskiwanych wynikow finansowych, a generowane nadwyzki finansowe
stuza do zaspokojenia potrzeb indywidualnych wlascicieli. W odniesieniu do gmin jak
i klubéw sportowych te warunki nie sa jednak spetnione. W kazdej z wyzej wymienionych
grup funkcjonuje kilka tysiecy podmiotéw. Wedtug danych GUS w Polsce w 2018 r. funk-
cjonowaly 14 772 kluby sportowe, ale tylko ok. 200 miato charakter zawodowy (przewaz-
nie pitki noznej, koszykowki, pitki siatkowej i zuzlowe), 2478 gmin, wobec 489 908 spétek
handlowych zarejestrowanych w rejestrze REGON, wiec nawet pomijajac osoby fizyczne
prowadzace wlasng dziatalno$¢ gospodarcza z punktu widzenia liczebnosci badana grupa
stanowila tylko niewielka liczbe podmiotow funkcjonujacych na rynku. Z drugiej strony
obydwie grupy podmiotéw kieruja si¢ odmiennymi zasadami gospodarki finansowej, co
wynika z uwarunkowan prawnych ich dziatalnosci.

Kluby sportowe dziatajace w postaci spétki akcyjnej maja obowiazek skladania spra-
wozdan finansowych i sa traktowane jako przedsiebiorstwa prywatne, jednak ich specyfika
jest inna. Strumien finansowy z dzialalnosci komercyjnej jest silnie uzalezniony od wyni-
kow sportowych i to nie zawsze wlasnej druzyny, ale takze konkurentow, a co za tym idzie
jego uzyskanie wiaze si¢ z ryzykiem. Majatek tych klubéw ma charakter niematerialny i od-
nosi si¢ do marki klubu oraz warto$ci zawodnikéw tego klubu, nie zawsze moze by¢ szybko
zamieniony na pieniadze. Dzialalno$¢ marketingowa klubow oraz wptywy ze sprzedazy bi-
letéw nie pokrywaja kosztéw funkcjonowania polskich zawodowych klubow sportowych,
gdyz nie maja one miedzynarodowej rozpoznawalnosci. Do$¢ czesto nawet prawa ze sprze-
dazy transmisji meczéw nie sa w stanie pokry¢ powstajacych luk finansowych. Podmioty
te w wigkszo$ci nie sa samowystarczalne i wymagaja systematycznego dofinansowania ze
strony sponsoréw. W takim przypadku trudno wiaza¢ ocene kondycji finansowej z zy-
skiem finansowym i rentownoscia. W dalszym ciagu ich dzialalnosc¢ jest bardziej zblizona
do organizacji non-profit, a wiec formy, w ktorej funkcjonuja kluby sportowe na nizszych
szczeblach. W rezultacie najwazniejszym elementem dla tych podmiotéw jest przetrwa-
nie na rynku, a wiec zapewnienie wyplacalnosci i unikniecie bankructwa. Zarzadzajacy
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zawodowymi klubami sportowymi potrzebuja odpowiednich narzedzi do identyfikacji
i przeciwdziatania ryzyku niewyplacalnosci. Powstaje jednak pytanie po co podtrzymywac
istnienie takich podmiotow? Otoz z jednej strony promuja one rozwdj fizyczny czlowieka
poprzez sport, a z drugiej umozliwiaja zaspokojenie potrzeb wyzszego rzedu z zakresu po-
czucia przynaleznosci do grupy, prestizu, sukcesu. Ponadto ¢wiczacy pitke nozna to ponad
43% ogolem ¢wiczacych w 2018 r. w klubach sportowych, a wigc byta to dominujaca dys-
cyplina sportu. Takze w opinii Polakéw pitka nozna jest postrzegana jako polski sport na-
rodowy (69% wskazan w badaniu Polskiego Panelu Narodowego z 2017 r.), mimo ze do$¢
czesto sprowadza sie to jedynie do $ledzenia transmisji z przebiegu rozgrywek.

Szczegdtowe analizy funkcjonowania podmiotéw prywatnych dotyczyly 16 spotek ak-
cyjnych prowadzacych zawodowe pitkarskie kluby sportowe w Polsce. Do badan wybrano
wszystkie 16 spotek akeyjnych (klubow) prowadzacych kluby pitki noznej, ktérych druzyny
w sezonie 2017/2018 wywalczyly prawo do uczestnictwa w rozgrywkach ekstraklasy w se-
zonie 2018/2019. W badaniach uwzgledniono dwa kluby Miedz Legnica i Zaglebie Sosno-
wiec, ktore ze wzgledu na spadek uczestniczyty w sezonie 2019/2020 w rozgrywkach I Ligi
pitki noznej. Do przeprowadzenia badan wykorzystano roczne sprawozdanie finansowe
opublikowane na stronie internetowej klubow oraz sktadane do Krajowego Rejestru Sado-
wego w postaci elektronicznej. Nalezy tu zwrdci¢ uwage, iz sprawozdania te obejmowaly
caly asortyment ustug spétki, a wiec nie zawsze osiagane wyniki odnosily sie tylko do osia-
gnie¢ klubu sportowego pitki noznej mezczyzn. Zazwyczaj pozostata dzialalnos¢ nie byta
istotna z punktu widzenia osiaganych wynikéw, poza przypadkiem Cracovii, gdzie wyniki
odnosily sie do sekeji pitki noznej i hokeja na lodzie. Niestety ogélna sprawozdawczos¢ fi-
nansowa nie pozwala wyodrebni¢ tych obszaréw dzialalnosci. Wykorzystano tu metody
analizy ekonomiczno-finansowej, to znaczy wstepna i wskaznikowa analize sprawozdan
finansowych. Do analizy wybrano wskazniki finansowe, ktére m.in. byty wykorzystywane
w literaturze do analizy finansowej i oceny ryzyka finansowego klubow pitki noznej (Ala-
minos, Fernandez, 2019; Plumley, i inni, 2014; Wilson i inni, 2018). W analizie zastosowano
wskazniki pltynnosci finansowej, zadluzenia i rentownosci. Do oceny ryzyka bankructwa
zastosowano pie¢ modeli wielowymiarowej analizy dyskryminacyjnej opracowanej przez
Maczynska i Zawadzkiego, Wyszynskiego, Wierzby, Hamrola, Czajki i Piechockiego oraz
Appenzellera i Szarzec.

Funkcjonowanie gmin z mocy ustawy koncentruje sie na zaspokajaniu potrzeb miesz-
kanicow danego terenu, a wigc nie ma tu w ogéle mowy o generowaniu zysku. Gminy
w zdecydowanej wigkszosci finansuja swoja dzialalnos¢ z zebranych danin publicznych
oraz uzyskanych transferéw z budzetu panstwa, jednak mimo posiadanych tzw. dochodéw
wlasnych réwniez nie s samowystarczalne. Jako jednostki odpowiedzialne za dostarczenie
podstawowej infrastruktury publicznej niezbednej dla zycia mieszkancow musza staraé sie
zabezpieczy¢ odpowiednio wysoki strumient wplywéw, ktory umozliwi pokrycie kosztow
wytworzenia i funkcjonowania tej infrastruktury, a jednoczesnie zapewni realizacje zadan
z zakresu wsparcia socjalnego dla mieszkanicow. Mimo duzej liczby tych podmiotow nie wy-
pracowano do tej pory jednolitej metodyki oceny ich kondycji finansowej, co utrudnia za-
réwno zarzadzanie tymi jednostkami, jak i prawidtowy nadzor nad ich funkcjonowaniem.
Konieczne jest tu jednak zastosowanie mniej zaawansowanych narzedzi oceny kondycji fi-
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nansowej, z uwagi na inne uwarunkowania prowadzenia dziatalnosci. Po pierwsze polskie
gminy, podobnie jak inne jednostki samorzadu terytorialnego nie moga oglosi¢ upadlosci,
ale moga sta¢ si¢ niewyplacalne, co zagrozi jakosci zycia wszystkich mieszkanicéw danego te-
renu. Po drugie, wsrod osob zarzadzajacych (wojt, burmistrz, prezydent) czy tez nadzoruja-
cych (radni i mieszkancy) w przewazajacej mierze sa osoby, ktére zawodowo nie zajmuyja sie
finansami — s3 to osoby pochodzace z wyboru demokratycznego, ktéry nie bazuje na kry-
terium specjalizacji finansowej. Dodatkowo silne zréznicowanie gmin i ich uwarunkowania
lokalizacyjne sprawiaja, ze w mniejszych jednostkach stuzby finansowe moga nie stanowic
odpowiedniego wsparcia merytorycznego. Odleglos¢ od miejsca zamieszkania i wysokos¢
wynagrodzenia nie zachecaja specjalistow do pracy w niektorych jednostkach lub tez ogra-
niczenia budzetowe nie pozwalaja na skorzystanie z rynku doradztwa finansowego.
Badania dotyczace podmiotéw publicznych, tj. gmin przeprowadzono w ujeciu zagre-
gowanym dla wszystkich jednostek samorzadu terytorialnego szczebla gminnego. Wybrane
zmienne pokazano w dziesiecioletnich szeregach czasowych, ktére pozwolily na wyznacze-
nie ogolnych trendow w zakresie badanych zjawisk. Jako studia przypadku wybrano celowo
sze$¢ gmin o roznych typologiach: dwie gminy wiejskie, dwie miejsko-wiejskie i dwie miej-
skie (ich szczegotowe kryteria wyboru przedstawiono w rozdziale piatym). Do oceny stanu
finanséw wykorzystano dane Banku Danych Lokalnych Gléwnego Urzedu Statystycznego
oraz wieloletnie prognozy finansowe, ktore byly co kwartat przekazywane do Ministerstwa
Finanséw. Gtowna metoda badan w tej czesci byly wskaznikowa analiza finansowa oraz
analiza poréwnawcza. Wykorzystano takze analize pismiennictwa oraz analize dokumen-
tacyjna w celu wyodrebnienia lub stworzenia najbardziej uzytecznych miernikéw kondycji
finansowej gminy, ktére mozna wykorzysta¢ w dziatalnosci operacyjnej jednostki.

Prezentujac koncepcje zastosowania nowych narzedzi i sposobéw oceny kondycji fi-
nansowej kierowano sie przede wszystkim ich przydatnoscia dla 0séb podejmujacych de-
cyzje finansowe i dostepnoscia do informacji finansowych. Propozycje te sa efektem pracy
naukowej oraz doswiadczen praktycznych autoréw dotyczacych funkcjonowania sfery fi-
nansowej badanych grup podmiotow.
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Wybrane uwarunkowania oceny kondycji finansowej
profesjonalnych klubow pilki noznej






1. Kondycja finansowa przedsi¢biorstwa — pojecie, metodyka,
wybrane uwarunkowania

1.1. Pojecie i metody oceny kondycji finansowej przedsiebiorstwa

Zdaniem E. Sieminskiej kondycja finansowa to pozycja finansowa przedsiebiorstwa, ktora
jest rezultatem podejmowanych wezesniej przez podmiot decyzji i zwigzanych z tym szans
rozwoju (Sieminska, 2002, s. 17). Podobnie definiuje ja M. Gostkowska-Drzewicka jako
»sytuacje, pozycje finansowa przedsiebiorstwa, bedaca rezultatem podejmowanych przez
ten podmiot decyzji gospodarczych i zwiazanych z tym perspektyw przyszlosciowych”
(Gostkowska-Drzewicka, 2015, s. 52). Stan ten jest efektem szeroko pojetego zarzadzania
finansami przedsigbiorstwa. Kondycja finansowa przedsiebiorstwa moze by¢ réwniez na-
zywana sytuacja finansowa przedsiebiorstwa (Jerzemowska, 2013, s. 106). Terminologia ta
stosowana jest zarowno w analizie ekonomiczno-finansowej, w dziedzinie finansow i ban-
kowosci oraz w zarzadzaniu przedsiebiorstwem. Sama prawidfowa kondycja pod wzgledem
finansowym nie przesadza o sukcesie firmy. Istotnym elementem jest réwniez kontekst
ogolny funkcjonowania firmy. W tym kontekscie mozna zwrdci¢ uwage na tzw. standing
przedsiebiorstwa. Wskazany termin odnosi si¢ do kilku elementow, pierwszym z nich jest
analiza finansowa firmy, natomiast drugim jest pozycja przedsiebiorstwa na rynku. Te dwa
elementy pozwalaja na okreslenie jaka jest ogolna kondycja firmy (Bien, 2000). Poprzez kon-
dycje finansowa firmy mozna rozumie¢ aktualny stan finansowy podmiotu gospodarczego,
ktéry jest wynikiem podejmowanych decyzji gospodarczych (Bednarski, Wasniewski, 1996,
s.313). Kondycja finansowa to takze zdolno$¢ przedsiebiorstwa do zachowania wyptacalno-
$ci (splaty zadluzenia), przynoszenia zyskow oraz powiekszania majatku i kapitatu wlasnego
przy czym trudno jest okresli¢ co jest najwazniejsze w kondycji finansowej: czy wyplacal-
nos¢, generowanie zyskow, czy zwickszanie wartosci majatku (Kowalak, 2003, s. 11).
Kondycja finansowa przedstawia wyniki charakterystyki stanu gospodarczego, dziatal-
nosci i wynikow, pozycji oraz mozliwosci rozwoju (Kucinski, 2018). Okreslona kondycja
finansowa moze by¢ zaréwno celem jak i skutkiem. Polepszanie kondycji finansowej jest ce-
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lem, a skutkiem sg weze$niej podjete dobre lub zle decyzje (Bombiak 2010, 5. 142). B. Prusak
(2005) z kolei m6wi o stanach w jakich moze znajdowa¢ sie kondycja finansowa: od bardzo
dobrej az po upadek. Znaczenie dobrej sytuacji finansowej wynika z faktu determinowania
proceséw zarzadcezych jednostki, gdyz podejmowane decyzje i dzialania sa bezposrednio
zwigzane z jej mozliwosciami finansowymi (Gostkowska-Drzewicka, 2015, s. 52). Przedsie-
biorstwa funkcjonujace na rynku daza do osiagniecia i utrzymania dobrej kondycji finanso-
wej. Dobra kondycja finansowa swiadczy o poprawnym funkcjonowaniu przedsiebiorstwa,
generowaniu zyskow, utrzymaniu plynnosci finansowej i zdolnosci do obstugi zadluzenia
oraz pozycji rynkowej gwarantujacej odpowiedni strumient wplywow ze $wiadczonych
ustug lub wytwarzanych produktow.

Ocena kondycji finansowej jest bardzo waznym elementem, ktéry pozwala na ocene
efektywnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa. Podmioty, ktore posiadaja dobra kondycje
finansowa funkcjonuja w sposob bardziej efektywny. Dobra kondycja finansowa przedsie-
biorstwa determinuje mozliwosci przetrwania i rozwoju w konkurencyjnym i zmiennym
otoczeniu rynkowym, a zatem jest wyznacznikiem pozycji konkurencyjnej (Gostkow-
ska-Drzewicka, 2015). Kondycja warunkuje mozliwos¢ podejmowania wszelkich dziafan
o charakterze operacyjnym i strategicznym, dziatan, od ktorych zalezy ich sukces gospodar-
czy (Sieminska, 2003, s. 11).

Mierzalno$¢ kondycji przedsigbiorstwa odwotuje si¢ do proby sprawdzenia w jaki spo-
sob przedsigbiorstwo funkcjonuje oraz dokonania poréwnan pomiedzy poszczegdlnymi
elementami, ktore pozwola na okreslenie charakteru funkcjonowania firmy. Mierzalnos¢
kondycji finansowej przedsiebiorstwa w pierwszej kolejnosci odwoluje si¢ do aspektu eko-
nomicznego zwigzanego z jego funkcjonowaniem. Istotnym elementem, ktéry pozwala
réwniez na pomiar kondycji jest okreslenie szans oraz zagrozen w kontekscie mozliwosci
finansowych danej jednostki (Golebiowski, Szczepankowski, 2007, s. 68).

Do oceny kondycji finansowej przedsiebiorstwa stosuje sie réznego typu pordwnania
zmiennych, ktére moga mie¢ rozny charakter, umiejscawiac sie w czasie lub przestrzeni lub
mie¢ charakter wewnetrzny/zewnetrzny. W ramach poréwnan wykorzystywane sa srednie
w branzy, benchmarking, poréwnania miedzynarodowe, obwigzujace standardy lub normy
(Wyszynski, 2017, s. 24). Dzieki nim mozna okresli¢ pozycje przedsiebiorstwa na rynku.
Drzieki przeprowadzeniu odpowiedniej analizy ekonomicznej pordwnawczej mozliwe jest:
- okreslenie przyczyn pozwalajacych na odnalezienie elementéw przez ktére nie docho-

dzi do wykonania zadan lub wykonywane sa w ograniczonym zakresie;

- wykonanie prezentacji liczbowych, ktére pozwola na ocene kondycji finansowej
przedsigbiorstwa;

- proby przewidywania wynikéw w przysztoéci opierajac si¢ na dotychczasowej kondycji
przedsiebiorstwa;

- adekwatne do sytuacji podejmowanie decyzji dotyczacych przysztosci firmy oraz jej

dziatan (Janik iin., 2014, s.12).

Do oceny kondycji finansowej i zagrozenia przedsigbiorstwa mozna wykorzysta¢ rézne
metody. Pierwsza jest wskaznikowa tradycyjna analiza finansowa. Przyjmuje posta¢ jedno-
wymiarowej analizy dyskryminacyjnej. Jest to analiza przeprowadzana na podstawie kilku
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wybranych pojedynczych wskaznikéw finansowych. Polega ona na ocenie za pomoca kaz-
dego z wybranych wskaznikow oddzielnie. Istota analizy wskaznikowej jest odpowiednie
wyodrebnienie wskaznikow, ktore w potaczeniu ze soba beda $wiadczy¢ o ocenie sytuacji
finansowej przedsiebiorstwa. Dzicki wyodrebnieniu znacznej liczby wskaznikow moz-
liwe jest dokonanie calosciowej oceny funkcjonowania przedsiebiorstwa pod wzgledem
finansowym (Kowalak, 2003, s. 118). Budowa poszczegolnych wskaznikow musi opieraé
sie na wykorzystaniu czterech zasad. Pierwsza z nich stanowi zasada celowo$ci. Zgodnie
z nig wskaznik powinien mierzy¢ konkretny obszar dziafalno$ci przedsigbiorstwa, musi
wskazywa¢ dany element i cel. Druga stanowi zasada odpowiednio$ci. Wskazuje o wza-
jemnych relacjach miedzy poszczegdlnymi elementami. Wazne jest, aby wiazane wielkosci
byly adekwatne miedzy soba, kompatybilne, powiazane ze soba. Kolejna z zasad to zasada
wspotmiernosci, ktéra odnosi sic do wzajemnych relacji pomiedzy wskaznikami. W tym
przypadku nalezy wyodrebnic takie wskazniki, ktorych powiazanie ma sens i przynosi ocze-
kiwany efekt. Ostatnig jest zasada poréwnywalnosci. Zgodnie z ta zasada musi istnie¢ moz-
liwos¢ porownania ze soba poszczegolnych wskaznikéw w celu okreslenia odpowiednich
whnioski (Kutera, 2006, .159-160).

Ocene kondycji finansowej przedsiebiorstwa mozna dokona¢ réwniez wykorzystu-
jac do tego celu modele piramidalne. Wykorzystanie tej metody polega na ocenie sytuacji
finansowej przedsiebiorstwa w oparciu o model piramidy ukazujac wzajemne zaleznosci,
ktére zachodza miedzy wskaznikami. Model Du Ponta definiowany jest jako réwnanie,
tworzone, aby ufatwi¢ analize zalezno$ci miedzy okreslonymi w nim zmiennymi oraz ich
wplywu na wielkos¢ wskaznika dezagregowanego (Golebiowski, 2016). Wykorzystywany
jest w odniesieniu do przesztosci, gdzie uzywany jest jako narzedzie diagnostyczne, ktore
prezentuje w sposob syntetyczny nadrzedne przyczyny tworzace badane zjawisko umiesz-
czone na szczycie piramidy. W odniesieniu do przyszltosci stuzy symulacji przedstawiajacej
wplyw réznorodnych zjawisk znajdujacych sie w dolnej czedci piramidy na zjawiska umiesz-
czone na szczycie piramidy (Kowalczyk, Kusak, 2006). Uklad piramidalny wskaznikow eko-
nomicznych objasnia kierunki i perspektywy dochodzenia do celu, ktory zostal okreslony
w ukfadzie przy uzyciu odpowiednich wskaznikdw syntetycznych, wyznacza pofozenie
poszczegdlnych wskaznikow w ukladzie, przy tym posrednio w rzeczywistosci gospodar-
czej, wyznacza wspdlne powiazania wskaznikow czastkowych oraz zaleznosci tych wskaz-
nikéw i wskaznikdw syntetycznych (Bednarski, 2000). Budowa modelu Du Ponta opiera
sie na rozlozeniu elementéw majacych wplyw na zyskowno$¢ przedsiebiorstwa na czedci.
Zgodnie z zalozeniami modelu na rentownos$¢ kapitatu wlasnego oddzialuje: rentownos¢
sprzedazy, rotacja aktywoéw, struktura kapitatow jednostki. Istota modelu Du Ponta nie jest
dostarczenie nowych syntetycznych miernikow, a skorzystanie z juz istniejacych ze zwro-
ceniem uwagi na powigzania miedzy nimi. Model w prosty sposob pozwala wykorzysta¢
wskazniki finansowe i zwrdci¢ uwage na ich wplyw na inne aspekty dziatalnosci (Sierpinska,
Jachna 2004).

Oceng kondycji finansowej mozna takze przeprowadzi¢ przy wykorzystaniu wielowy-
miarowej analizy poréwnawczej, w szczegolnosci do budowy taksonomicznego miernika
atrakcyjnosci inwestycyjnej (TMAI) (Gostkowska-Drzewicka, 2015 s. 51-52), ale oprécz
metod taksonomicznych znajduja tu zastosowanie takze metody analizy czynnikowej.
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TMALI najczesciej stosuje sie do badania przedsiebiorstw obecnych na rynku kapitato-
wym. Dzigki niej mozna oceni¢ kondycje finansowa i wartos¢ rynkowa badanych podmio-
tow gospodarczych, ktore warte sa zainteresowania inwestoréw na tle innych podmiotéw
(Dmitruk, Gawinecki 2017). Dzigki wykorzystaniu metod wielowymiarowej analizy po-
réwnawczej mozliwe jest wyjasnianie zjawisk ekonomicznych, a takze ich klasyfikowanie.

Kolejna grupa metod oceny kondycji finansowej jest metoda punktowa. Pozwala ona
na przeliczenie wskaznikéw na odpowiednio okreslone miary punktowe, ktére uwzgled-
niaja wage poszczegdlnych wskaznikéw. Ich odpowiednie sumowanie pozwala na uzy-
skanie miernika syntetycznego ukazujacego stan finanséw. Do metod punktowych nalezy
metoda szybkiego testowania kondycji finansowej, czyli quick test. Celem quick testu jest
identyfikacja zagrozen wystepujacych w dziatalnosci. Opiera sie na wykorzystaniu czterech
wskaznikow, ktore maja okreslic¢ stabilno$¢ finansowa, rentownos¢ oraz zdolnos¢ do tworze-
nia nadwyzki pienieznej badanego podmiotu. W metodzie quick test wykorzystywana jest
pieciostopniowa skala ocen — od najwyzszej (1) do najnizszej (5). Przedsigbiorstwo jest za-
grozone upadloscia, jesli osiaga wyzsze wartosci szybkiego testu (Mackowiak, 2011, Miodu-
chowska-Jaroszewicz, Bednarz, Ziotkowska, 2015). Ocena wybranych wskaznikow pozwala
na uzyskanie informacji o stabilnosci finansowej, a takze zyskownosci badanej dziatalnosci
i efektywnosci wykorzystania majatku. Model scoringowy jest systemem oceny punktowej,
z ktérego najczesciej korzystaja instytucje bankowe. Wynik otrzymuje si¢ poprzez zdefinio-
wanie odpowiednich kryteriow dla decyzji czastkowych, ktérym przypisane zostaja punkty,
nastepnie pomnozone przez wspdlczynniki i wagi (Gotebiowski, 2016). Scoring kredytowy
jest najpopularniejsza metoda oceny zdolnosci kredytowej homogenicznych grup kredyto-
biorcow (Wysinski, 2013). Model scoringowy korzysta z danych historycznych, na ktérych
podstawie ocenia wage przyszlych czynnikow i okresla perspektywy przysziych zdarzen,
jednoczesnie mierzy ryzyko (Golebiowski, 2016). Ocenie podporzadkowane sa czynniki
z obszaru jakosciowego i finansowego. Punktacja kredytowa (scoring kredytowy) jest staty-
stycznym sposobem dostarczenia mierzalnego czynnika ryzyka dla danego wnioskodawcy.
Jest to proces, w ktorym kazda informacja zawarta we wniosku kredytowym klienta otrzy-
muje punkty, ktére sa pdzniej sumowane (Przanowski 2015). Model ratingowy podobnie
jak model scoringowy; jest popularny wsrod bankéw, gdzie ocenia ryzyko kredytowe, jednak
w przypadku ratingu ocena dokonywana jest przez wyspecjalizowane, niezalezne instytucje,
aotrzymany wynik wyrazony jest odpowiednim symbolem (Golebiowski, 2016). Gléwnym
zadaniem ratingu jest okreslenie zaufania do badanego podmiotu. Noty osiagane w ratingu,
maja ogromne znaczenie dla inwestoréw. Skala uzywana w ratingu jest powszechnie uzy-
wana na calym $wiecie, przez zestaw liter oceniajacych wiarygodnos¢ i ryzyko od najwyz-
szej oceny AAA do noty najnizszej D. Jako najbezpieczniejsze uznawane s instrumenty
o ratingu AAA, ktdry $wiadczy o bezpiecznej inwestycji z niewielka skfonnoscia do ryzyka.
Wyzsza ocena ratingowa, okresla wieksza zdolnos¢ do splaty zaciagnietych zobowiazan.

Bardziej zaawansowane metody oceny kondycji finansowej staraja si¢ na podstawie
wyliczonych wskaznikow czastkowych wyznaczy¢ jeden wynik syntetyczny dla calego
przedsigbiorstwa. Istotnym zagadnieniem jest wtedy zawarto$¢ informacyjna poszczegol-
nych wskaznikow, gdyz informacje nie powinny by¢ powielane, z drugiej strony istotne sa
takze wagi poszczegolnych wskaznikéw w ocenie ogélnej. W rezultacie tworzone sa pewne
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funkcje ekonometryczne uwzgledniajace tylko kilka najwazniejszych wskaznikow, ktére
sa redukowane do wskaznika syntetycznego. W ten sposéb stworzono modele dyskrymi-
nacyjne, analize logitowa czy sieci neuronowe (Golebiowski, Szczepankowski 2007, s. 90,
Burda, 2006, Mioduchowska-Jaroszewicz i in., 2015, Wojnar, 2015, Pigtek, Konat-Staniek,
2017). Szczegdlowe informacje na temat metod dyskryminacyjnych przedstawiono w roz-
dziale drugim.

1.2. Wskazniki finansowe wykorzystywane w ocenie kondycji finansowej
i modelach predykcji bankructwa

W ocenie sytuacji finansowej przedsiebiorstw, wazna role odgrywaja wskazniki finansowe.
To na ich podstawie budowane sa takze modele dyskryminacyjne, czy inne bardziej za-
awansowane metody oceny kondycji finansowej. Tradycyjna ocena kondycji finansowe;j
jest dokonywana na podstawie wskaznikdw analizy finansowej przedsi¢biorstwa, ktore
sa oceniane indywidualnie, jak i grupowane w poszczegdlne obszary. Wykorzystywane sa
wskazniki odnoszace sie do: plynnosci, zasilania finansowego (zadluzenia), aktywnosci
(sprawnosci dziafania), rentownosci, rozwoju przedsiebiorstwa oraz wartoéci rynkowej
przedsiebiorstwa (Sieminska, 2002, s.73).

Zachowana przez firme plynnos¢ finansowa, rozumiana jest jako zdolnos¢ przedsie-
biorstwa do wywiazywania si¢ z krétkoterminowych zobowigzan. Mowa jest o niej wtedy,
kiedy podmiot posiada w okreslonym czasie taka cze$¢ majatku, ktora mozna szybko spie-
niezy¢ i splaci¢ biezace zobowigzania. Podstawowymi wskaznikami ptynnosci sa:

aktywa obrotowe

— wskaznik biezacej ptynnosci = - — - ;
9Py zobowigzania krotkoterminowe

aktywa obrotowe — zapasy

- wskaznik szybkiej ptynnosci = ;
YORIETPLY zobowigzania krotkoterminowe

srodki pienigzne + papiery wartosciowe

- wskaznik zdolnosci platniczej = - - - -
zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik plynnosci szybkiej w odréznieniu do wskaznika plynnosci biezacej nie
uwzglednia zapaséw, ktore moga by¢ nadmierne i przestarzate, w zwiazku z czym moga one
by¢ trudne do uplynnienia, czyli zamiany na gotéwke. Natomiast najbardziej rygorystycz-
nym wskaznikiem jest wskaznik zdolnosci ptatniczej, poniewaz wskazuje on na pokrycie
zobowiazan krétkoterminowych tylko §rodkami pienieznymi.

Zadluzenie jest kolejnym waznym kryterium oceny dziafalnosci przedsiebiorstwa. Do
najwazniejszych wskaznikow zadluzenia zaliczamy:
zobowigzania ogélem

- wskaznik ogdlnego zadluzenia = aktywa ogolem
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aktywa ogotem

- odwrotno$¢ wskaznika ogolnego zadtuzenia = - —
zobowigzania ogélem

zobowigzania ogotem

- wskaznik zadluzenia kapitatu wlasnego =

kapital wlasny

- wskaznik finansowania aktywéw kapitalem obrotowym
__aktywa obrotowe — zobowigzania krétkoterminowe

>

pasywa ogotem

] ) } zysk brutto+amortyzacja
- wskaznik pokrycia dlugu nadwyzka finansowa = - — .
zobowigzania ogélem

Wskaznik ogdlnego zadluzenia méwi nam w jakim stopniu dziatalnos¢ jest finanso-
wana kapitalem obcym. Przy duzym stopniu zadluzenia pojawia si¢ ryzyko niewyplacalno-
$ci. Optymalne zadtuzenie przy efektywnym wykorzystaniu obcego finansowania powinno
by¢ na poziomie 50-70%. Jezeli wskaznik ten przyjmuje zbyt niski poziom, moze oznaczaé
to, iz przedsigbiorstwo nie wykorzystuje efekt dZwigni finansowej.

Sprawnos¢ dziafania jest to spos6b zarzadzania skfadnikami aktywéw trwatych jak i ob-
rotowych. Umozliwia ona ocene efektywnosci gospodarowania zapasami oraz generowania
przychodéw wykorzystujac potencjal posiadanych aktywéw trwatych. Wskazuja rowniez
na racjonalnos¢ wielkosci majatku do skali dzialalnosci. Do najczesciej wykorzystywanych
wskaznikéw naleza (Kowalak, 2008) wskazniki obrotu i cyklu zapasow, wskazniki obrotu
i cyklu naleznosci, wskazniki obrotu i cyklu zobowiazan oraz wskazniki obrotu aktywami:

zapasy * 365

- rotacja zapaséw w dniach = » wskazuje po ilu dniach przyjety

przychody ze sprzedazy

towar na magazyn zostaje sprzedany;
naleznosci * 365

- cyklrealizacji naleznosci w dniach = » pokazuje co, ile dni naste-

przychody ze sprzedazy

puje splata naleznosci;
zobowigzania krétkoterminowe % 365

- wskaznik obrotu zobowigzan w dniach =

przychody ze sprzedazy
informuje nas, $rednio co, ile dni przedsiebiorstwo splaca swoje zobowiazania
krétkoterminowe;
rzychody ze sprzedaz,
- wskaznik obrotu aktywami = preycocy ze p )/;
aktywa
_ przychody ze sprzedazy

- wskaznik obrotu aktywami trwalymi = pokazuje jaka

aktywa trwate

cze$¢ majatku trwatego generuje przychody.
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Wskazniki te czesto wykorzystywane sa przy poréwnywaniu przedsiebiorstw z tej samej
branzy.

Wskazniki rentownosci pozwalaja oceni¢ zyskownos¢ sprzedazy, stopien uzyska-
nych korzysci z posiadanego majatku a takze zwrot zaangazowanych kapitaléw wlasnych.
Schemat tworzenia wskaznikéw rentownosci przedstawiono na rysunku 1. Wskazniki te
mozemy podzieli¢ na trzy grupy — wskazniki oparte na sprzedazy, wskazniki oparte na ak-
tywach, wskazniki oparte na kapitale.

zysk brutto
- Wskaznik rentownoéci sprzedazy brutto = —.
przychody ze sprzedazy
zysk netto
- Wskaznik rentownosci sprzedazy netto (ROS) = —.
przychody ze sprzedazy

Wskaznik rentownosci brutto w odréznieniu od wskaznika rentownosci netto po-
zwala oceni¢ relacje zysku do przychodow przed opodatkowaniem. Dzigki temu mozemy
poréwnywac przedsigbiorstwa rézniace si¢ miedzy soba stopa opodatkowania. Wskazniki
te mozemy zinterpretowac nastepujaco: ile groszy zysku/straty przed opodatkowaniem lub
po opodatkowaniu przynosi jedna ztotéwka przychodow ze sprzedazy (Kowalak, 2008).

o . ) zysk/strata brutto
- Wskaznik rentownosci aktywéw brutto =—————.
aktywa

, . zysk/strata netto
- Wskaznik rentownosci aktywow netto (ROA) =—————
aktywa

Druga grupa wskaznikéw okresla stopien wykorzystania aktywow trwatych i obroto-
wych, czyli wielkos¢ zysku/straty przypadajaca na jednostke majatku. Tak jak w poprzedniej
grupie, w tej takze uwzgledniamy zysk/strate brutto lub netto.

zysk/strata brutto

- Wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego brutto = ——————
kapital wlasny
zysk/strata netto

- Wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego (ROE) = ——————.
kapitat wlasny

Ostatnia z wymienionych grup to wskazniki pomiaru stopnia wykorzystania zaan-
gazowanego zaréwno kapitatu wlasnego jak i stalego. Istotnym wskaznikiem w tej grupie
jest wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego informujacy o tym jaki jest zwrot z zaanga-
zowanego kapitalu w dang spotke. Jego wartos¢ jest szczegdlnie wazna np. dla akcjonariu-
szy i udzialowcéw. Na wspomniany kapitat staly sklada si¢ kapital wlasny i zobowiazania
dlugoterminowe.
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Rysunek 1.

Schemat tworzenia wskaznikow rentownosci

| zysk/stratanetto | [ zysk/stratabrutto |
| przychody ze sprzedazy |
{ aktywa |

| aktywa trwate |

| kapital staly |

| kapital wlasny |

Zrédlo: Kowalak (2008)

Wskazniki efektywnosci rynkowej wykorzystuje sie przy ocenie spéfek notowanych
na rynku kapitalowym. Dane te sa wykorzystywane przede wszystkim przez obcych jak
i przyszlych akcjonariuszy. Najwicksza popularnoscia ciesza sie nastepujace wskazniki (Ko-
walak 2008): wskaznik zyskownosci akeji (EPS), wskaznik stopy zyskownosci akeji, wskaz-
nik stopy dywidendy (DPS), wskaznik stopy wypfaty dywidendy. Pierwszy wymieniony
wskaznik jest relacja zysku/straty netto do liczby wyemitowanych akgji, czyli pokazuje jaki
jest zysk z jednej akcji. Jest on wykorzystywany przede wszystkim przez inwestorow dlu-
goterminowych. Kolejny wskaznik przedstawia procentowe zyski/straty przy danym kursie
gieldowym akgji, stanowi on stosunek zysku/straty netto z 1 akcji do ceny rynkowej 1 akgj.
Dwa ostatnie wskazniki oparte sa na dywidendzie i stuza do pomiaru korzysci z inwestycji
dlugoterminowych. Sa one relacja dywidendy z jednej akeji do ceny rynkowej jednej akgji
w przypadku stopy dywidendy i do zysku netto z jednej akeji w przypadku stopy wyplaty
dywidendy. Sposéb konstruowania opisanych wskaznikéw przedstawiono na rysunku 2.

Rysunek 2.

Sposob konstruowania wskaznikéw efektywnosci rynkowej

| zysknettozlakcji |

| ilos¢ akeji |

| cena rynkowa akeji |

| dywidenda na I akeje |

| cenarynkowa 1 akgji |

| zysknettoz lakeji |

Zrédlo: Kowalak (2008)

Wsréd mniej popularnych wskaznikow gietdowych mozemy wymienié¢: wskaznik ceny
do zysku, wskaznik ceny do warto$ci ksiggowej, wskaznik ceny do przeplywow pienieznych.
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W oparciu o literature zagraniczng mozemy wymieni¢ kilkanascie najczesciej stoso-
wanych wskaznikow finansowych wykorzystywanych w modelach predykeji bankructwa
(Bellovary i in. 2007). Wskazniki te zostaly przedstawione w tabeli 1.

Tabela 1.

Najczesciej wykorzystywane wskazniki finansowe w modelach prognozowania bankructwa

Lp. Rodzaj wskaznika finansowego Liczba wystapien
1 Dochéd netto/majatek ogétem (rotacja majatku) 54
2 Wskaznik biezacej plynnosci finansowej 51
3 Kapital obrotowy/majatek ogétem (wskaznik pokrycia majatku) 45
4 Zyskzatrzymany/majatek ogétem (wskaznik rentownosci) 42
5  Zysk przed opodatkowaniem/majatek ogétem (wskaznik rentownosci) 35
6  Sprzedaz/majatek ogotem (globalny wskaznik obrotu aktywami) 32
7 Wskaznik plynnosci przyspieszonej 30
8  Zadluzenie ogélem/majatek ogolem (wskaznik ogélnego zadluzenia) 27
9 Majatek obrotowy/majatek ogélem (wskaznik struktury aktywow) 26
10 Dochody netto/majatek netto (wskaznik rotacji netto) 23
11 Zobowiazania ogolem/majatek ogotem (wskaznik zadtuzenia) 19
12 Srodki pieni¢zne/majatek ogotem (struktura majatku) 18
13 Wart. rynk. kap. whas./wart. ksiggowa zadluzenia (wskaznik zadt.) 16
14 Przeplywy pieni¢zne operacyjne/majatek ogotem (wskaznik rentown.) 15
15 Przeplywy pieni¢zne operacyjne/zobowigzania ogélem (wskaznik zadt.) 14
16  Zobowigzania biezace/majatek ogotem (wskaznik zadluzenia) 13
17 Przeplywy pieni¢zne operacyjne/dtug catkowity (wskaznik zadluzenia) 12
18 Aktywa plynne/majatek ogélem (wskaznik struktury aktywow) 11
19 Srodki obrotowe/sprzedaz (wskaznik sprawnosci dziatania) 10
20 Zysk przed opodatkowaniem (EBIT)/odsetki (wskaznik zadluzenia) 10
21 Zapasy/sprzedaz (wskaznik efektywnosci dziatania) 10
22 Dochody operacyjne/majatek ogétem (wskaznik rentownosci) 10

Zrédlo: Ballovary i in. (2007)

1.3. Wybrane determinanty oceny kondycji finansowej klubow pitki
noznej

Zjawisko niewyplacalnosci i zwiazane z nig pogorszenie sytuacji finansowej, ktérej skutkami
moga by¢ upadlo$¢ i bankructwo dotyka takze profesjonalne i zawodowe kluby sportowe,
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funkcjonujace na specyficznym i szczegolnym rynku, rynku sportowym. Specyfika tego
rynku wplywa na zréznicowanie przychodéw klubow sportowych. Zrédtami sa wplywy
ze sprzedazy widowiska sportowego w postaci srodkow z umow sponsoringowych i rekla-
mowych, ze sprzedazy praw do transmisji meczow, ze sprzedazy biletéw oraz dziatalnosci
handlowej.

Od ostatnich dziesieciu lat na rynku sportu profesjonalnego pitki noznej w Europie
obserwuje si¢ stale zadluzanie klubéw sportowych. Kluby chcac osiagna¢ wyzsze wyniki
sportowe kupuja zawodnikow o wysokich umiejetnosciach pitkarskich i w zwiazku z tym
ponosza wyzsze koszty utrzymania (gléwnie wynagrodzen) w poréwnaniu do generowa-
nych przychodéw. W 2010 roku takie kluby jak, Manchester United, Real Madryt i AC Mi-
lan byly zadluzone odpowiednio na: 727 mln, 609 mln i 350 mln GBP. W 2012 r. UEFA,
organ zarzadzajacy europejska pilka nozna oglosit, ze 56% klubéw nie spetnifo co najmniej
jednego z czterech kluczowych kryteriow finansowych stawianych przez organy licencyjne,
zwiazane z brakiem: dodatniego kapitalu wlasnego, zastrzezen i uwag do kontynuacji dzia-
talnosci w opinii bieglego badajacego sprawozdanie finansowe oraz zobowiazan wobec pra-
cownikow i podmiotow publiczno-prawnych (UEFA, 2012; Szymanski, 2015). Najgorsze
wyniki finansowe w tym okresie osiagnely kluby wloskiej Serie A. Inter Mediolan w ciagu
16 lat wygenerowat strate w wysokosci 1,5 mld euro a AC Milan w tym czasie tracit rocznie
okoto 70 mln euro. Problemy finansowe klub6w pitki noznej gtéwnie lig zachodniej Europy
sa dobrze udokumentowane w raportach poréwnawczych dotyczacych licencjonowania
klubéw publikowanych przez UEFA oraz w literaturze przedmiotu, glownie zachodniej.
Jako jedni z pierwszych uwage na problem niestabilnosci finansowej klubéw sportowych
zwrocili Sloane (1971), Jennett, Sloane (1985), Szymanski, Smith (1997).

Problematyce zwigzanej z kryzysem finansowym oraz sposobami jego rozwiazania
w wybranych europejskich ligach w Anglii, Szkocji, Niemczech, Wloszech, Belgii, Francji,
Hiszpanii i Portugalii poswiecone bylo specjalne wydanie czasopisma Journal of Sports
Economics, wprowadzonego przez Lago, Simmons i Szymanski (2006). Autorzy poszcze-
golnych czeéci opracowania wykazali, ze zjawisko kryzysu finansowego wystepuje zaréwno
w mniejszych, jak wiekszych klubach Europy. Jest zwiazane z wystepowaniem nieréwno-
wagi pomiedzy przychodami a wydatkami oraz wysokim zadtuzeniem.

Jedna z przyczyn wystepowania kryzysu finansowego europejskich klubow byt staly
wzrost przychodow ze sprzedazy netto z tzw. dziatalno$ci sportowej, zwiazanej z wplywami
ze sprzedazy biletéw, praw telewizyjnych. Zwiekszeniu tych przychodow towarzyszyl znacz-
nie wyzszy wzrost wydatkow, glownie kosztow wynagrodzen zawodnikow. W przypadku
braku zakladanych wynikéw sportowych, kluby napotykaly na deficyt, ktory byt finanso-
wany ze zrodet obceych, gtownie z instrumentow finansowych.

Zwickszenie zadluzenia w strukturze kapitatowej klubéw wplynelo na wzrost ryzyka
finansowego (niewyplacalnosci) oraz nieréwnowage w prowadzeniu gospodarki finanso-
wej. Na zjawisko niewyplacalno$ci klubéw pitki noznej w Anglii w latach 80. zwrdcili uwage
Beech i in. (2010). Natomiast Szymarnski (2012, 2015) zbadat niewyplacalno$¢ klubow pitki
noznej w Anglii w dwoch okresach, tj. w latach 1920-1939 i w latach 1982-2010. W dru-
gim okresie zbadano 92 kluby uczestniczace w czterech poziomach rozgrywek pitki noznej
w Anglii. Z ogdlnej badanej liczby, 67 zfozyto wnioski o upadfos¢. Z przeprowadzonych ba-
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dan wynika, ze na niewyplacalnos¢ maja wplyw gorsze osiagane wyniki sportowe, jak tez
niewykonanie zakladanych wielkosci przychodéw w prognozie finansowej. Gorsze wyniki
sportowe czesto skutkujg mniejszym zainteresowaniem widzéw przed telewizorem i kibi-
cow na stadionie oraz sponsorow i reklamodawcéw, co przekladato si¢ na nizsze wplywy ze
sprzedazy biletow, praw telewizyjnych oraz wplywéw z dzialalnosci sponsoringowej i rekla-
mowej. W dluzszej perspektywie nizsze przychody maja wplyw na pogorszenie sie sytuacji
finansowej i w konsekwencji powoduja zwiekszenie ryzyka niewyplacalnosci.

Zjawisko niewyptacalnosci francuskich klubow pitki noznej zaprezentowali Scelles
iin. (2018). W latach 1970-2014 zaobserwowano 79 przypadkow niewyplacalnosci klu-
bow uczestniczacych w trzech poziomach rozgrywek pitkarskich we Francji. Podobnie,
jak w przypadku klubow angielskich, gtownymi czynnikami wplywajacymi na niewypla-
calnos¢ byly gorsze wyniki sportowe majace bezposredni wplyw na spadek przychodéw.
Na niewyplacalnos¢ klubéw francuskich mialy wplyw takze procesy profesjonalizacji i ko-
mercjalizacji klubow pitki noznej. Klubami niewyptacalnymi byly wiekszosci kluby majace
forme prawna stowarzyszen, w ktérych wystepowali zawodnicy o statusie amatorskim.

Zjawisko niewyplacalnosci klubow hiszpanskich przedstawili Barajas i Rodriguez
(2010) oraz Rico i Puig (2015). Natomiast Baroncelli i Lago (2006) oraz Nicoliello, Zam-
patti, (2016) zaprezentowali problemy finansowe i bankructwa wloskich klubow pitki noz-
nej. Na problem niewyplacalno$ci niemieckich klubéw, zwrocili uwage Szymanski i Weimar
(2019). Podwazyli oni powszechny poglad, ze niemiecki futbol charakteryzuje sic wyzsza
stabilno$cia finansowa w poréwnaniu do innych krajow europejskich. Kluby niemieckie,
glownie z nizszych pozioméw podobnie jak kluby angielskie i francuskie badane przez Szy-
manskiego (2017), Scelles i in. (2018) dotykalo zjawisko niewyptacalnosci.

Ocene sytuacji finansowej polskich klubow badali m.in. Wyszynski, Sofoma (2014),
Wyszynski (2013, 2015, 2016, 2017a, 2017b), Pawlak, Smolen (2011, 2015) oraz Perechuda
(2016, 2019). Wyniki badan wskazuja, ze profesjonalne kluby pitki noznej w poréwnaniu do
zachodnich sg raczej stabymi zaréwno pod wzgledem finansowym, jak i sportowym. Nie-
duzy majatek, niski poziom (w wielu przypadkach ujemny kapitat) kapitatow wlasnych przy
wysokim zadtuzeniu, wysokie koszty wynagrodzen, niskie wartosci wskaznikow ptynnosci
finansowej wskazuja na gléwne cechy, charakteryzujace finanse profesjonalnych klubow
pitki noznej w Polsce. Natomiast z wynikow badan zwigzanej z ocena efektywnosci technicz-
nej przeprowadzonej na podstawie metody DEA' (Wyszynski, 2016) wynika, ze wigkszo$¢
klubow ekstraklasy ponosi zbyt wysokie koszty wynagrodzen w stosunku do faktycznie
osiagnietych rezultatéw w postaci przychodow i wynikéw sportowych. Wyniki zlej sytuacji
finansowej klubow sportowych, potwierdzaja takze wyniki zastosowanej funkgji dyskrymi-
nacyjnej w modelu predykeji do oceny kondycji finansowej (Wyszynski, 2017b).

Kluby pitki noznej funkcjonuja w wysoce konkurencyjnym rynku, gdzie generuja zni-
kome zyski, a czesto wysokie straty finansowe, co ma wplyw na pogorszenie sytuacji finan-
sowej. Niewyplacalnos¢ klubow pitki noznej jest waznym zagadnieniem, poniewaz istnieje
silne poparcie dla regulacji finansowych w pitce noznej czego przyktadem sa przepisy i za-
sady Finansowego Fair Play wprowadzone w 2009 roku przez UEFA. Zasady te z jednej

' DEA (Data Envelopment Analysis) — metoda stosowana do pomiaru efektywnosci technicznej
jednostek.
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strony narzucily klubom ,racjonalnos¢ i dyscypling” finansowa budzetu, ale nie do korica
rozwigzaly problemy zwiazane z poprawa sytuacji finansowej klubow. Wyniki badan do-
tyczace niewyplacalnosci klubow europejskich wskazuja takze na przyczyny prowadzonej
polityki krajowych zwiazkéw pitki noznej zrzeszonych w UEFA. Cze$¢ z nich sugeruje,
ze rozwiazaniem zmniejszenia ryzyka niewyplacalnosci bedzie ograniczenie obowiazuja-
cego w Europie systemu rozgrywek pitki noznej zwiazanego z awansami i spadkami druzyn,
ktory jest jednym z gléwnych zrédet niestabilnosci finansowej.

W Polsce wyniki oceny efektywnosci finansowej i technicznej dla klubow pitki noznej
profesjonalnych i amatorskich mozna znalez¢ w publikacjach m.in. Wyszynski i Sotoma
(2014) oraz Wyszynski (2015, 2016, 2017b) oraz Pawlak, Smolen (2011, 2015). Wyszyniski
i Sotoma (2014) wskazuja na staba kondycje finansowa klubow Ekstraklasy w 2010 roku,
praktycznie dla wigkszosci obliczonych wskaznikow finansowych tj. ptynnosci, rentownosci
i zadtuzenia. Ocene stopnia zréznicowania poziomu efektywnosci funkcjonowania klubow
Ekstraklasy, wykorzystujac mierniki efektywnosci obliczone na podstawie metody DEA
jako pierwszy w Polsce przeprowadzil Wyszynski (2016). Z przeprowadzonych badan au-
tora wynika, ze efektywnos¢ funkcjonowania klubéw Ekstraklasy jest silnie zroznicowana.
Ponad jedna trzecia klubéw (nieefektywnych) ponosi zbyt wysokie naklady (wynagrodze-
nia) w stosunku do faktycznie osiagnietych rezultatéw. Technologia klubéw efektywnych
opiera sie przede wszystkim na generowaniu znacznie wyzszych przychodéw w stosunku
do kosztéw wynagrodzen zawodnikow.

Metoda DEA zostala zastosowana takze do poréwnania i oceny efektywnosci dwoch
grup klubow pitki noznej o odmiennej formie prawnej w Polsce, tj. funkcjonujacych jako
stowarzyszenia oraz spotki akcyjne (Wyszyniski 2017a) oraz do oceny sytuacji finansowe;j
klubow Ekstraklasy (Wyszyniski 2014). Wyniki badan z pierwszej pracy wskazuja, ze w I li-
dze pitki noznej to stowarzyszenia w poréwnaniu do klubow funkcjonujacych jako spétki
kapitatowe charakteryzuja sie wyzsza efektywnoscia techniczna. Stabos¢ finansowa klubow
funkcjonujacych jako spétki w I lidze moze mie¢ przyczyne w ich mlodym wieku istnienia.
Powstaly one w okresie transformacji polskiej gospodarki, w ktorej kluby przeksztalcajac
sie z formy stowarzyszen w spotki handlowe przyjmowaly role przedsigbiorstwa rynkowego
ibez pomocy srodkow publicznych musza utrzymac sie na rynku sportu.
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2. Upadlos¢ i bankructwo przedsi¢gbiorstw oraz ich
prognozowanie

2.1. Pojecia i przyczyny upadlosci i bankructwa

W literaturze przedmiotu oraz w praktyce gospodarczej niepowodzenia gospodarcze sq
utozsamiane z takimi terminami i pojeciami, jak: bankructwo, upadek, kryzys, likwidacja,
niewyplacalnos¢, upadlos¢ i inne pojecia. Upadlo$¢ przedsigbiorstwa w ujeciu prawnym
jest ustalana sadownie. Jest to specjalny rodzaj przymusu zaspokojenia wierzytelnosci, do-
puszczanego w razie niewyplacalnosci diuznika i skierowanego do cafego jego majatku.
Pojecie upadtosci z punktu widzenia prawa wiaze si¢ takze z postepowaniem prawnym,
obejmujacym okreslone procedury zwiazane z przeprowadzeniem procesu upadfoscio-
wego. W praktyce mozna znalez¢ przyklady firm, ktore nie oglaszaja upadtosci, natomiast
z ekonomicznego punktu widzenia uznawane sq za bankrutow. Z ekonomicznego punktu
widzenia upadlo$¢ czesto faczone jest z terminem bankructwa i jest definiowane jako: niewy-
placalno$¢, czyli sytuacja zwiazana ze stanem niewyplacalnoéci osoby prowadzacej przed-
siebiorstwo, utrata zdolnosci platniczej, skutek kryzysu finansowego i organizacyjnego.

Bankructwa jednostek gospodarczych sa nieodfacznym elementem gospodarki, petnia
funkeje selekeji, poniewaz oczyszczaja rynek z jednostek niemogacych sprostaé jego wymo-
gom efektywnosci (Maczynska, 2010). Za upadlego mozna uzna¢ przedsigbiorce, ktory nie
jest w stanie samodzielnie kontynuowa¢ dziatalnosci bez pomocy z $rodkéw finansowych
zewnatrz. Sytuacja ta moze przyczynic si¢ do utraty zaufania kontrahentéw, pogorszenia
wskaznikéw finansowych, trudnosci w splacie zobowiazan. Powoduje takze zakldcenia
w funkcjonowaniu dzialalnosci przedsigbiorstwa. Kolejnym pojeciem zwiazanym z niepo-
wodzeniem gospodarczym przedsiebiorstwa jest upadek. Oznacza konieczno$¢, w ktorej
w celu unikniecia strat oraz splaty wierzycieli dochodzi do likwidacji lub sprzedazy jed-
nostki gospodarczej. Pojecie upadku uwzglednia zatem likwidacje przedsiebiorstwa w od-
roznieniu od pojecia upadlosci. Do upadku przedsigbiorstwa moze dojs¢ w sposob nagly,
gdy wystepuja nieprzewidywalne zdarzenia losowe, jak np. kleski zywiotowej, utrata jedy-

25



Upadlos¢ i bankructwo przedsigbiorstw oraz ich prognozowanie

nego odbiorcy lub dostawcy. W wickszoéci przypadkow jest to dlugotrwaly i stopniowy
proces narastania kryzysu, ktory moze doprowadzi¢ konsekwencji do upadlosci. Nalezy
podkresli¢, ze w literaturze przedmiotu, w praktyce gospodarczej oraz w mowie potocznej
pojecia bankructwo i upadlos¢ uzywane sa czesto zamiennie, co nie jest w petni zasadne
i prawidlowe. Na podstawie przegladu literatury bankructwo jest pojeciem z zakresu nauk
ekonomicznych, a upadtos¢ z zakresu nauk prawnych (Piasecki, 2012). Bankructwo bedace
zjawiskiem niepowodzenia w dziatalnosci gospodarczej, nie zawsze prowadzi do sadowego
ogloszenia upadlosci.

Upadtos¢ jako sposob przymusowego zaprzestania dzialalnosci gospodarczej przez
wiele lat nie miala w Polsce Zadnego znaczenia. Do 1989 r. sady nie rejestrowaly spraw
o ogloszenie upadfosci, poniewaz w gospodarce centralnie planowanej panstwo ingerowato
w gospodarke i chronilo nieefektywne przedsiebiorstwa przed likwidacja. Ratowanie tych
przedsiebiorstw polegalo na udzielaniu tanich kredytéw oraz dotacji z budzetu. Niestety
srodki nie byly wlasciwie wykorzystywane przez przedsiebiorstwa, a dziatania ze srodkow
budzetu panstwa nie wplynety na wzrost efektywnosci przedsiebiorstw. W gospodarce cen-
tralnie planowanej nie brano pod uwage alternatywy, polegajacej na likwidacji przedsie-
biorstwa, ktdre nie przynosi zyskow. Zjawisko upadtosci pojawito sie w Polsce po 1989 .,
po wprowadzeniu ustawy o dzialalnosci gospodarczej oraz restryktywnej polityki pieniez-
nej dwezesnego ministra finanséw L. Balcerowicza. W tabelach 2 i 3 przedstawiono liczbe
whnioskéw upadlosciowych zgtaszanych w sadach rejonowych w latach od 1990 r. do 1996 1.
oraz liczbe ogloszonych upadosci z uwzglednieniem ich rodzaju w latach 2005-2010.

Tabela 2.
Liczba wnioskéw upadtosciowych zglaszanych w sadach rejonowych w Polsce w latach 1990-1996

Rok 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Liczba wnioskow 149 1250 3661 2549 4193 292 2710
Dynamika zmian (rok poprzedni=100) - 839 293 143 80 71 91

Zrédlo: Hadasik (1998)

Tabela 3.

Liczba ogloszonych upadtoéci z uwzglednieniem ich rodzaju w latach 2005-2010

Rodzaj postepowania 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Upadtos¢ likwidacyjna 637 480 377 348 572 538
Upadlos¢ ukladowa 156 96 70 63 119 117
Ogolem 793 576 447 411 691 655

Zrédlo: Sotoma, Plesiewicz (2011)

W wyniku liberalizacji gospodarki obserwowanej od 1989 roku wzrosta liczba upadto-
$ci przedsiebiorstw. Ich przyczyna byto niezauwazenie w pore nadchodzacego kryzysu i brak
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dziatan, ktore moglyby go powstrzymac. Nalezy zauwazy¢, ze niewiele przedsiebiorstw
oglasza upadlos¢ z powodu niepowodzenia w dziatalnosci. W wiekszosci przypadkow ma
miejsce upadlo$¢ stymulowana, ktora jest zwigzana z utrata ptynnosci finansowej polega-
jacej na niesptaceniu biezacych zobowiazan. Tylko 10% wszystkich sktadanych wnioskow
w sadach to rzeczywiste bankructwa wynikajace z kfopotow finansowych lub niekorzyst-
nych warunkow na rynku (Hadasik, 1998). W innych przypadkach likwidacja oznacza prze-
niesienie majatku do nowej jednostki gospodarczej, w ktorych udzialowcem jest ten sam
wlasciciel. Celem takiej upadtosci jest unikniecie ptacenia podatkéw i splacenia dtugéw lub
oczyszczenie z podejrzen o udzial w aferach gospodarczych. Z prawnego punktu widzenia
planowanie upadlosci jest przestepstwem i grozi za nie kara. Jednak przepisy prawne regu-
lujace ten proces sa niespdjne, trudne do wyegzekwowania w praktyce, dlatego wielu przed-
siebiorcow celowo likwiduje przedsigbiorstwa.

Z ekonomicznego punktu widzenia problematyke upadfosci nalezy podzieli¢ dodat-
kowo ze wzgledu na (Prusak, 2005):

- skale makroekonomiczng — gdzie liczba i dynamika upadloéci przedsiebiorstw ma
wplyw na koniunkture catej gospodarki. Z punktu widzenia makroekonomii istotna
jest takze upadlos¢ korporacji o globalnym zasiegu, a takze ta, ktéra dotyczy niewypla-
calnosci panistwa;

- skale mikroekonomiczna — na tym poziomie upadlos¢ dotyczy pojedynczych przed-
siebiorstw. Zaangazowani sa w nig wlasciciele, ale takze pracownicy, ktorzy obawiaja sie
utraty pracy. Poprzez niezrozumienie genezy upadlosci, kojarzone jest to z katastrofa
finansowa i pojawia sie sprzeciw i zadania od grup interesu, ktérych celem jest zachowa-
nie dotychczasowego zakladu pracy.

Kolejnym istotnym terminem zwigzanym z problematyka upadloéci i bankructwa
jest niepowodzenie. Wedtug Altmana i Hotchkissa (2006) oznacza, ze zrealizowana stopa
zwrotu i zainwestowanego kapitatu jest znaczaco nizsza, niz w przypadku poréwnywalnych
stawek dla danej inwestycji, lub jako niewystarczajace przychody na pokrycie kosztow zwia-
zanych z inwestycja.

Moéwiac o upadlosci, nie mozna zapomniec o typologii jej rodzajow, ktéra w literaturze
polskiej nie jest jednorodna. Wyrézniamy nastepujace kryteria podzialu upadtosci (Tokar-
ski, 2012): podmiot, ktérego dotyczy upadlos¢, sfera ekonomiczna badz prawna, zasieg obo-
wigzywania postepowania upadtosciowego, interesy uczestnikow postepowania, przyczyny
kryzysu, zasieg skutkéw postepowania upadtosciowego, tempo zmian przychodow.

Analizujac podmiot, ktorego dotyczy upadlos¢ méwimy o:

- upadlosci biznesowej — upadtos¢ ogloszona wobec przedsiebiorcy lub osoby, ktérej
majatek jest zaangazowany w prowadzenie dziatalnosci gospodarczej,

- upadlosci niebiznesowej — majatek osoby upadtej nie jest zaangazowany w dzialalnos¢
gospodarcza.

Z uwagi na zasieg skutkow upadtosci wyrézniamy nastepujace rodzaje:

- odizolowane — upadtos¢ nie oznacza skutkéw dla spotecznosci i gospodarki lokalnej,
krajowej i miedzynarodowej,
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- systemowe — upadlo$¢ niesie ze sobg skutki odczuwalne w skali regionu, kraju badz
nawet w skali $wiatowej, szczegolnie jezeli jest spowodowana kryzysem ekonomicznym,
towarzyszy jej efekt domina.

Ze wzgledu na przyczyne upadlosci, w ktorej brany jest aspekt finansowy, wyrdzniamy
upadlos¢ (Maczynska, Adamska, 2013):

- statyczng — zaprzestanie placenia zobowigzan, warto$¢ majatku nie jest wystarczajaca
na pokrycie diugu,

- dynamiczna — pogorszenie si¢ kondycji finansowej przedsiebiorstwa, pogorszenie
wskaznikéw rentownosci, szybkosci obrotu srodkéw oraz ptynnosci finansowe.

Biorac pod uwagg interesy uczestnikdw postepowania upadlo$ciowego wyrézniamy:

- upadlo$¢ uzasadniona — dotyczy podmiotu, ktory byt nieefektywny ekonomicznie,

- upadlo$¢ symulowang — dotyczy podmiotu, ktorego celowo wyprowadzono majatek,

i $rodki zgromadzone na rachunki lub w kasie, aby celowo doprowadzi¢ do upadtosci.

Z punktu widzenia zasiegu postepowania upadlosciowego wyrdzniamy (Prusak, 2011):
- upadlosci transgraniczne — wystepuja wtedy, kiedy podmiot oglaszajacy upadtos¢ pro-

wadzi dziatalno$¢ miedzynarodowa (np. posiada majatek firmowy, zobowiazania lub

ma zarejestrowana dziatalnos¢ w co najmniej dwdch réznych krajach.

- upadlo$¢ terytorialng — wystepuje, wtedy, gdy majatek dtuznika jest na terenie jednego
panstwa i nie ma powigzan kapitafowych z zagranica.

Z punktu widzenia polskiego prawa niewyptacalno$¢ jest uregulowana w przepisach
dwdch ustaw: z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe (PrUp) i z dnia 15 maja 2015
r. — Prawo restrukturyzacyjne (PrR). Ustawy reguluja dwa rodzaje postepowan wobec
podmiotéw narazonych na ryzyko niewyplacalno$ci i majacych trudnosci z regulowaniem
zobowiazan. Prawo upadiosciowe reguluje postepowanie o charakterze zbiorowym, obej-
mujacym przeprowadzenie likwidacji masy upadlosci, natomiast prawo restrukturyzacyjne
reguluje postepowanie zwiazane z zawarciem ukladu z wierzycielami w przypadku niewy-
placalnosci lub zagrozenia niewyplacalnoscia diuznika. Postepowanie restrukturyzacyjne
moze by¢ prowadzone wobec dtuznika niewyplacalnego lub zagrozonego niewyptacalno-
$cig. Przez dluznika niewyplacalnego nalezy rozumie¢ diuznika w rozumieniu prawa upa-
dlo$ciowego, wobec ktdrego zostala spetniona jedna z dwoch przeslanek osiagniecia stanu
niewyplacalnosci.

Przestanka pierwsza tzw. ptynnosciowa — stanowi ja utrata przez dtuznika zdolnosci
do wykonywania swoich wymagalnych zobowiazan pienieznych, ktéra trwa powyzej trzech
miesiecy. Druga, zwigzana z nadmiernym zadtuzaniem sie tzw. przestanka bilansowa —
zwiazana jest z przekroczeniem wartosci majatku przez wartos¢ jego zobowiazan, jezeli
zgodnie z bilansem zobowiazania, z wylaczeniem rezerw na zobowiazania oraz zobowiazan
wobec jednostek powigzanych, przekraczaja wartos¢ jego aktywow, a stan ten utrzymuje sie
przez okres przekraczajacy dwadziescia cztery miesiace.

Przez dhuznika zagrozonego niewyplacalnoscia nalezy rozumie¢ diuznika, ktérego sy-
tuacja ekonomiczna wskazuje, ze w niedfugim czasie moze sta¢ si¢ niewyplacalny (art. 6
ust. 3. PrR). Dokonane zmiany w nowelizacji prawa upadlo$ciowego i uchwalenie prawa re-
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strukturyzacyjnego byly zwiazane z negatywnymi do$wiadczeniami towarzyszacymi obo-
wigzywaniu dotychczasowego prawa. Do czasu ich uchwalenia upadlosci byly realizowane
przede wszystkim w formule skutkujacej likwidacja majatku dluznika (84% postepowan
otwartych w latach 2011-2015, PWC, 2017), a jedynie niewielka czes¢ postepowan doty-
czyta restrukturyzacji przedsiebiorstw (upadlosci uktadowe), dajac nadzieje na wznowienie
lub kontynuacje dzialalnosci operacyjnej firmy.

W podstawowej koncepcji cyklu zycia wystepuja cztery fazy rozwoju przedsiebiorstwa:
narodziny, wzrost, dojrzatos¢ i schylek, czyli likwidacja. Po okresie stabilizacji i wzrostu
moze nastapic faza spadkowa, ktora prowadzi czesto do likwidacji. Czas trwania poszcze-
golnych faz jest inny dla kazdej jednostki oraz jest zalezny od czynnikow wewnetrznych
i zewnetrznych. Przedsigbiorstwa wykazuja zwykle symptomy pojawienia si¢ kryzysu
na dlugo przed tym, zanim dojdzie do upadlosci. Przyczyny powodujace sytuacje kryzy-
sowe w przedsiebiorstwie mozna podzieli¢ na egzogeniczne (zewnetrzne) i endogeniczne
(wewnetrzne) (rysunek 3).

Rysunek 3.

Przyczyny upadlosci przedsigbiorstwa

[ przyczyny upadtosci przedsigbiorstwa |
I

[ ]
| przyczyny egzogeniczne | | przyczyny endogeniczne
I

[ ]
| czynniki makroekonomiczne | | czynniki sektorowe | bledy w zarzadzaniu

— - i organizacji
czynniki zagraniczne |

| bledy w zarzadzaniu

czynniki krajowe zasobami ludzkimi

czynniki regionalne — -
ok £ | [ czynnikibehawioralne

[ zlapolityka finansowa

-

| zlapolityka marketingowa H

Zrédlo: Jerzemowska (2013)

Wedlug Jerzemowskiej (2013) wczesne rozpoznanie i obserwacja symptoméw za-
powiadajacych pogorszenie si¢ sytuacji przedsigbiorstwa oraz odpowiednio wczesne
wykorzystanie instrumentow hamujacych rozwdj sytuacji kryzysowych moze uchroni¢
przedsiebiorstwo przed upadkiem. Przyczyny zewnetrzne pochodza z otoczenia, w kto-
rym funkcjonuje przedsiebiorstwo. Dzielimy je na makroekonomiczne, w tym zagraniczne,
krajowe i regionalne. Czynniki zagraniczne moga by¢ zwiazane z zakléceniami na rynkach
migdzynarodowych i wynika¢ z konfliktéw militarnych, walki konkurencyjnej wigkszych
producentéw, powaznych kataklizméw spowodowanych sifami natury, restrykcyjnoscia
polityki celnej. Czynniki te moga wywolywa¢ zmiany cen oraz trudnosci zaopatrzenia
w surowce lub problemy ze zbytem produktéw. Na czynniki zagraniczne moga réwniez
wplywa¢ zalozenia miedzynarodowych organizacji finansowych np. Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego i Banku Swiatowego. Duzy wplyw wywiera sytuacja ekonomiczna
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w kraju i zagranica, ktora zalezy od fazy cyklu koniunkturalnego, w jakim znajduja si¢ go-
spodarki wigkszych krajow. Czynniki krajowe przyczyniaja si¢ do powstawania sytuacji kry-
zysowej w przedsiebiorstwie. Obejmuja: sytuacje ekonomiczng w kraju, procesy inflacyjne,
poziom bezrobocia, zmiany przepisow oraz polityke pieni¢zng i fiskalng. Czynniki regio-
nalne czesciowo pokrywaja si¢ z krajowymi. Czynniki sektorowe maja zwiazek z blizszym
otoczeniem przedsiebiorstwa i dlatego moga przyczynic si¢ do narastania kryzysu. Wsrod
tych czynnikow znaczacy wplyw ma: silna konkurencja, spadek popytu rynkowego, kon-
dycja przedsigbiorstw wspdlpracujacych, niekorzystne zmiany ceny i przepisow prawa, sifa
oddzialywanie dostawcow, struktura i wielko$¢ popytu na dane produkty. Przyczyny we-
wnetrzne s3 uzaleznione od zmian zachodzacych w przedsigbiorstwie. Wsréd czynnikéw
wewnetrznych wyrézniamy przyczyny powiazane z zarzadzaniem i organizacja firmy, fi-
nansowe, marketingowe oraz behawioralne.

Gléwnym czynnikiem wewnetrznym sa bledy w zarzadzaniu. Dotycza sfery strate-
gicznej, taktycznej oraz organizacyjnej, wynikaja z braku zdolnosci i wystarczajacej wie-
dzy, a takze zlego kierowania procesami produkcyjnymi i zarzadzania zasobami ludzkimi.
Niedoskonaloscia zarzadzania jest brak przyszlosciowych strategii dziatania i plandw roz-
woju. Bledy w organizacji moga wynikac z przerostu biurokracji, zaniedbywania szkolen,
zlej hierarchii waznosci spraw oraz niezgodnosci celow wiascicieli i pracownikéw. Pro-
blemy w zarzadzaniu zasobami ludzkimi czesto maja zwiazek ze zmianami na stanowi-
skach kierowniczych, osobistymi kfopotami cztonkow kadry zarzadzajacej, zwolnieniami
pracownikéw, ograniczeniem $wiadczen socjalnych, strajkami. Nastepnym niekorzystnym
zjawiskiem sa czynniki behawioralne np. rozluznienie dyscypliny, konflikty miedzygru-
powe. Wedlug Jerzemowskiej (2013) innym gtownym zrédlem bankructwa przedsiebior-
stwa sg bledy w polityce finansowej, do ktorych zaliczono: nizszy zysk, straty na dziatalnosci
operacyjnej i straty netto, niski poziom wskaznikow plynnosci finansowej, wigksze zapo-
trzebowanie na kredyty i pozyczki, nieterminowe splaty zadtuzenia, zwickszenie zobo-
wigzan wobec dostawcow, zwiekszanie poziomu kosztow operacji finansowych, sprzedaz
zapasow i aktywow trwalych po zanizonej cenie, wzrost zamrozonych srodkéw niezakon-
czonych w terminie w inwestycjach, przyrost stanu zapasow trudno zbywalnych i produkgji
niezakonczonej, wystepowanie przeterminowanych i wadliwych materiatow. Istotnym po-
wodem bankructwa jednostek gospodarczych jest réwniez zfa polityka marketingowa, pro-
wadzona przez kierownictwo przedsiebiorstwa. Bledy w strategii cenowej, wysokie koszty
w poréwnaniu do konkurencji moga spowodowa¢ spadek pozycji rynkowej oraz niemoc
do konkurowania cenowego.

Bankructwo przedsiebiorstwa zazwyczaj spowodowane jest kilkoma czynnikami ze-
wnetrznymi i wewnetrznymi jednocze$nie. Symptomy i sygnaly pogarszajacej si¢ sytuacji
z wyjatkiem zdarzen nadzwyczajnych pojawiaja sie dtugo przed bankructwem i moga by¢
rezultatem stopniowych, powolnych i prawie niezauwazalnych procesow. Jerzemowska
(2013) i Piasecki (2012) za Stanfordem wyr6zniaja nastepujace przyczyny upadiosci matych
firm: staby system ksiegowy, brak planowania wydatkéw, kleski zywiofowe, brak umiejet-
nosci kierowniczych, nadmierne zapasy, zta lokalizacja, brak doswiadczenia w marketingu.

Arditi, Koksal i Kale (2008) dziela niepowodzenia na przyczyny (determinanty) i symp-
tomy. Przyczynami wewnetrznymi sa np. brak wiedzy, niewystarczajacy kapital, brak do-
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$wiadczenia w zarzadzaniu i branzy, problemy w rodzinie, oszustwa, natomiast przyczyny
zewnetrzne to m.in. kleski zywiotowe, oslabienie przemystu, stabe perspektywy wzrostu,
wysokie stopy procentowe. Symptomami niepowodzen sa duze wydatki operacyjne, niskie
zyski, brak konkurencyjnosci, problemy z nalezno$ciami.

Najwicksze prawdopodobienstwo upadku wystepuje w przedsiebiorstwach dziatajacych
krotko na rynku, do 10 lat, zwlaszcza w ciagu pierwszego roku istnienia (Maczynska, 2011).
Najbardziej zagrozone sa male przedsiebiorstwa, zatrudniajace do piec¢dziesieciu pracow-
nikéw oraz jednostki dziatajace w przemysle przetworczym, branzy budowlanej i handlu.

Bankructwo powoduje wiele negatywnych ekonomicznych i spotecznych skutkow.
Straty ponoszone s nie tylko przez wiascicieli, ale tez przez wierzycieli, ktérzy odzyskuja
niewielka cze$¢ naleznosci. Ryzyko bankructwa jednostki gospodarczej jest coraz wyzsze
wraz ze wzrostem poziomu jego zadluzenia. W przypadku, gdy poziom zadluzenia jest
bardzo wysoki, firma moze mie¢ powazne problemy z jego splata, a pozyczkodawcy moga
zlozy¢ w sadzie wniosek o ogloszenie upadtosci. Zadtuzone podmioty gospodarcze ponosza
pewne konsekwencje, jesli nie sa w stanie dokonywaé splat w terminie oraz placi¢ biezacych
odsetek od zaciagnigtych kredytow i pozyczek. Znacznie wyzszy poziom zadluzenia w po-
réwnaniu do kapitalow wlasnych obniza warto$¢ jednostki oraz podwyzsza ryzyko upadto-
$ci. Jesli przedsigbiorstwo nie jest w stanie regulowac zobowigzan w terminie, ponosi koszty
trudnosci finansowych, zwane kosztami bankructwa, ktére obnizaja warto$¢ rynkowa
podmiotu oraz pogarszaja jego kondycje. Koszty zwiazane z upadloécia lub zwickszeniem
prawdopodobienstwa wystapienia bankructwa podmiotu mozemy podzieli¢ na dwie grupy
(Jerzemowska, 2013 i Pomykalska, Pomykalski, 2007):

- bezposrednie koszty bankructwa — zwigzane sa bezposrednio z procesem prawnym
bankructwa. Tworza je koszty zwiazane z przeksztatceniem lub likwidacja jednostki,
koszty administracyjne, postepowania sadowego oraz doradztwa prawnego. Zalicza sie
do nich rowniez wynagrodzenia pracownikow, menedzerow oraz koszty wyceny. Sumy
te powinny by¢ niskie, ale w praktyce koszty postepowania sadowego sa zwykle wysokie
i finansowane przez wierzycieli. Nie istnieja limity ograniczajace wysokos¢ kosztow;

- posrednie koszty bankructwa — wiaza sie z podejmowaniem przez przedsigbiorstwo
dziatan w celu utrzymania ptynnosci finansowej. Wsréd tych dziatant mozna wyroznic:
sprzedaz aktywow po sztucznie zanizonej cenie, zaniedbywanie konserwacji maszyn
i urzadzen, aby zanizy¢ koszty oraz produkowanie wyrobow po nizszej jakosci. Dziata-
nia te powoduja zwykle obnizenie warto$ci rynkowej jednostki.

Zdarza sie takze sytuacja, w ktorej przedsiebiorstwo traci czes¢ mozliwych szans roz-
woju, a wiele projektéw moze w ogdle nie zosta¢ zrealizowanych z powodu trudnosci
zdobycia dodatkowego kapitatu przez firme o zbyt wysokim poziomie zadtuzenia. Zde-
sperowani menedzerowie chcac ratowac sytuacje, odrzucaja bezpieczne inwestycje np.
projekty o umiarkowanej stopie zwrotu, a realizuja przedsiewziecia obciazone wysokim
ryzykiem. Na posrednie koszty bankructwa ma wptyw reakcja innych uczestnikéw rynku
na mozliwos¢ bankructwa danej firmy, co w efekcie moze doprowadzi¢ np. do wstrzyma-
nia lub ograniczenia dostaw, spadku ilosci zamoéwien na wyroby, odmowy udzielenia ko-
lejnych kredytow, wezwania do natychmiastowej sptaty kredytu udzielonego przez bank
lub domaganie si¢ wysokiej stopy odsetek. Przedsiebiorstwa zmuszone jest do ponoszenia
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kosztow agencji, jesli nie jest zarzadzane bezposrednio przez wlascicieli. W zarzadzaniu fi-
nansami relacje agencji wystepuja szczegolnie pomiedzy akcjonariuszami a wierzycielami
oraz pomiedzy akcjonariuszami a menedzerami. Kazda ze stron umowy posiada swoje prio-
rytety i cele, moze prowadzi¢ polityke korzystna dla siebie oraz nie liczy¢ si¢ z interesem
drugiej strony. Zdarzaja sie sytuacje, gdy agenci podejmuja zadania sprzeczne z interesem
akcjonariuszy, poniewaz akcjonariusze nie sa w stanie kontrolowa¢ wszystkich czynnosci.
Przypadek ten okresla si¢ jako problem ryzyka moralnego. Jest przyczyna wielu konflik-
tow i nieporozumien. Konflikty te zaostrzaja si¢ wraz ze wzrostem trudnosci finansowych.
W celu ograniczenia problemu ryzyka moralnego i konfliktéw agencji akcjonariusze musza
ponosi¢ koszty zwigzane z mobilizacja menedzeréw do maksymalizowania majatku akcjo-
nariuszy oraz do podejmowania czynnosci zgodnych z ich interesem. Koszty te nazywane sg
kosztami agencji lub kosztami przedstawicielstwa (Walczak, 2007).

2.2. Metody predykcji bankructwa przedsiebiorstw

Od czasu $wiatowego kryzysu gospodarczego, obserwowanego w latach 30. XX wieku
w Stanach Zjednoczonych zaczeto szukaé rozwiazan pozwalajacych na szybka i skuteczna
analize sytuacji finansowej przedsiebiorstwa w celu prognozowania bankructwa i upadto-
$ci. Metody predykeji bankructwa zaczely odgrywac istotna role w systemie wezesnego
ostrzegania (SWO). Wedlug Siedleckiego (1996) system wczesnego ostrzegania to system
informacyjno-ostrzegawczy emitujacy sygnaly ostrzegawcze o wystapieniu w niektérych
obszarach zagrozenia niepomyslna sytuacja, dostarczajacy przy tym uzytkownikowi istot-
nych, syntetycznych informacji niezbednych do analizowania sytuacji gospodarczej. We-
dlug autora modele oceny zagrozen przedsiebiorstwa mozna podzieli¢ na modele: oparte
na klasycznych wskaznikach finansowych, wykorzystujace rynek kapitalowy oraz modele
eksperckie. Wybrane modele zilustrowano na rysunku 4.

Rysunek 4.

Modele stosowane do oceny zagrozenia przedsigbiorstw

[modele wykorzystywane do budowy sygnaléw ostrzegawczych|
I

[ I ]
modele oceny finansowej | [ modele rynku kapitatowego | | modele eksperckie |

przedsiebiorstwa

klasyczne metody wskaznikowe |

metody oparte na nieliniowych modelach |

modele oparte na analizie dyskryminacyjnej|

Zrédlo: Siedlecki (2007)

System wczesnego ostrzegania obejmuje swym zakresem przede wszystkim mikroeko-
nomiczny obszar gospodarki, czyli glownie jednostki gospodarcze (przedsiebiorstwa). Sys-
temy te pelnia znaczaca role w zarzadzaniu strategicznym, poniewaz dostarczaja informacji
o zagrozeniach pojawiajacych sie wewnatrz firmy lub w jej najblizszym otoczeniu. Gléwnym
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zagrozeniem dzialalnosci jednostek gospodarczych jest bankructwo i upadlosé. W zwiazku
z tym duze znaczenie maja metody oraz modele umozliwiajace predykcje bankructwa.
W literaturze przedmiotu wyrdznia si¢ nastepujace grupy modeli do oceny sytuacji i mo-
delowania ryzyka bankructwa (Pociecha, 2014): jednowymiarowe modele wskaznikowe,
wielowymiarowa analize dyskryminacyjna, modele logitowe, probitowe, prawdopodobien-
stwa liniowego, modele hazardu, drzewa decyzyjne, programy matematyczne, systemy eks-
perckie, sieci neuronowe, drzewa klasyfikacji oraz modele uwzgledniajace teorie zbioréw
przyblizonych i zbiorow rozmytych.

W praktyce gospodarczej wciaz tradycyjnym podejéciem do oceny sytuacji finanso-
wej przedsiebiorstwa sa jednowymiarowe modele wskaznikowe, do ktérych zaliczana jest
takze analiza wskaznikowa, w ktorej wskazniki sa obliczane na podstawie sprawozdania
finansowego tj. bilansu, rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych.
W analizie wskaznikowej najczesciej wykorzystywane sa wskazniki: ptynnosci, zadluzenia,
efektywnosci dziafania, rentownosci, wartosci rynkowej firmy. Analiza jednowymiarowa
zaklada klasyfikacje obiektow na podstawie tylko jednej zmiennej (miernika). Mierniki sa
dobierane w sposob ekspercki, w celu rozréznienia badanych grup i posiadaja wartosci gra-
niczne, dzieki ktorym badane obiekty sa klasyfikowane do poszczegolnych grup. Wedtug
Prusaka (2005, s. 46) wada tego typu metod jest sprzeczno$¢ klasyfikacji, ktéra pojawia sie
przy roznych miernikach. Analiza w oparciu o jedna zmienna moze by¢ zupelnie inna, niz
w przypadku analizy na podstawie drugiej zmiennej, dlatego tez wyniki klasyfikacji sa cze-
sto niejednoznaczne.

Badanie zdolnosci przedsigbiorstwa do prowadzenia i kontynuowania dzialalnosci
gospodarczej wraz z ocena zagrozenia bankructwem, ogranicza si¢ zazwyczaj do przepro-
wadzenia analizy sytuacji finansowej. Sytuacja ta, stanowi podstawe wszystkich decyzji
jakie sa podejmowane przez podmioty zwiazane z dziatalnoscia danej firmy. Obiektywna
ocena kondycji finansowej, a takze trafno$¢ podejmowania wspomnianych decyzji jest
uzalezniona gfownie od informacji jakie znajduja si¢ u podstaw tych decyzji. Dzialanie
przedsigbiorstwa w warunkach duzej zmiennosci otoczenia oraz gospodarki rynkowej jest
obarczone duzym ryzykiem. Catkowite wyeliminowanie ryzyka wiazaloby si¢ z rezygnacja
z podejmowania przedsiewzie¢. Wyniki funkcjonowania firmy, odpowiednio — porazka
lub sukces, sa uwarunkowane stopniem trafnosci prognoz, co do warunkéw realizowania
dziafalno$ci w przysztosci. Wyniki jednostki sa bowiem uzaleznione od ryzyka prowadzo-
nej dziatalnosci, ktére powoduje dane konsekwencje dla realizowanej w przyszlosci dziatal-
nosci (Nowak, 2008, s. 65).

Do prognozowania ryzyka upadlosci przedsiebiorstwa wykorzystuje sie wiele wskaz-
nikéw finansowych. Sposrod nich czes¢ posiada okreslone wartosci progowe, po ktorych
osiagnieciu mozna uzyska¢ dane do pomiaru ryzyka upadtosci. Wskazniki te nie sa formal-
nie powiazane ze sobg, jednak daja podstawe do klasyfikowania przedsiebiorstw w jedno-
wymiarowych przestrzeniach po czym dokonywana jest analiza logiczna (Pociecha, 2014,
s.15).

Jednowymiarowa analiza wskazuje na istnienie zaleznosci liniowej pomiedzy wartoscia
prognozowana, a sytuacja finansowa firmy. Wzrost wartosci danego wskaznika moze ozna-
cza¢ poprawe, a spadek — pogorszenie sytuacji przedsi¢biorstwa lub odwrotnie. W praktyce
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czesciej ma miejsce zalezno$¢ nieliniowa, czego przykladem moze by¢ wskaznik zadtuze-
nia. Do okreslonego poziomu, wzrost wartoéci tego wskaznika oznacza korzystna sytuacje
przedsigbiorstwa zwiazana z dzwignia finansowa, natomiast po przekroczeniu pewnej war-
tosci pojawia sie ryzyko niewyplacalnosci. Opisywana sytuacja powoduje, ze obecnie od-
chodzi si¢ od stosowania jednowymiarowych systemow wezesnego ostrzegania lub metody
te stanowig postawe wykorzystania w wielowymiarowych analizach dyskryminacyjnych
iinnych metodach prognozowania zagrozenia finansowego przedsiebiorstw (Prusak, 2005).

Jednym z pierwszych naukowcow; ktory za pomoca wskaznikéw finansowych poréwnat
firmy wyplacalne z niewyplacalnymi byt FitzPatrick (1932). Za pomoca wskaznikéw finan-
sowych dokonatl poréwnania 19 podmiotéw wyplacalnych z 19 niewyplacalnymi. Jednostki
wybrane do oceny charakteryzowaty si¢ podobna wielkoscia, lokalizacja i branza, do ktorej
przynalezaly. FitzPatrick opracowal model do oceny wyptacalnosci firm, jednak nie wymie-
nil wszystkich wskaznikow jakie wykorzystat w badaniach. Wskazat dwa, ktore posiadaly
najwieksze réznice wartosci w obydwu badanych grupach firm w okresie przed zaistnieniem
stanu niewyplacalnosci. Zdaniem Fitzpatricka najistotniejsze w identyfikacji zagrozenia
upadloscia sa wskazniki obejmujace relacje zysku netto do kapitatu wlasnego oraz stosunek
kapitatu wlasnego do kapitatu obcego. Pierwszy wskaznik odzwierciedla rentownos¢ kapi-
talu wlasnego natomiast drugi charakteryzuje wartos¢ tego kapitatu. Pod wzgledem doboru
wskaznikéw znaczenie badania autora metody nie jest duze, jednakze sposéb porownania
stanowi wazny wklad w obszar analiz zajmujacych sie prognozowaniem upadfosci. Podej-
$cie zastosowane przez autora okreslio kierunek dalszych badan w zakresie opracowywania
systemOw wezesnego ostrzegania przed upadloscia.

Kontynuacja badan Fitzpatricka dotyczaca wskazania wskaznikow, ktére z najwieksza
dokladnoscia pozwalalyby przewidywa¢ upadlos¢, byly badania C. L. Merwina (1942).
Przeprowadzit badania 939 przedsi¢biorstw z lat 1926-1936, ktérych 401 znajdowalo si¢
w dobrej sytuacji finansowej, a 538 w stanie upadlosci. Za najbardziej skuteczne wskazniki
do oceny ryzyka bankructwa uznano trzy wskazniki finansowe, tj. kapital obrotowy do kapi-
tatu catkowitego, kapitat wlasny do kapitatu obcego oraz aktywa biezacych do pasywéw bie-
zacych. Badania C. L. Merwina wskazaly, ze kilka lat przed wykresleniem przedsigbiorstw
z rejestru firm, wartosci tych wskaznikéw istotnie roznily si¢ pomiedzy grupa firm niewy-
placalnych i wyptacalnych. W zaproponowanym modelu po raz pierwszy policzone zostaly
$rednie arytmetyczne dla grup podmiotow oraz po raz pierwszy dokonano analizy profilo-
wej pomiedzy tymi grupami (Pociecha, 2015).

Powyzsze systemy wczesnego ostrzegania zaproponowane przez Fitzpatricka i Mer-
wina sa systemami jednowymiarowymi, poniewaz opieraja si¢ na wartosciach zmiennych
pojedynczych. Wspélczesnie, badacze odrzucaja tego typu podejscia, poniewaz uznaje sie,
ze wigksza liczba zmiennych niezaleznych wlepszy sposob pozwala prognozowac upadiose,
niz w przypadku wskaznikéw pojedynczych. Na co zwraca uwage Zalewska (2002) jedno-
wymiarowe systemy posiadaja wade polegajaca na sprzecznosci w interpretacji wskaznikow,
poniewaz jeden wskaznik moze wskazywac na zagrozenie upadloscia natomiast inny, nie
na takie zagrozenie nie wskazuje.

Prekursorem wspéfczesnych metod jednowymiarowej analizy prognozowania ban-
kructwa byt WH. Beaver, ktory w 1966 roku przedstawil wyniki swoich badan nad upa-
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dlo$cig przedsiebiorstw amerykanskich. Badaniu zostalo poddanych 79 przedsiebiorstw
o dobrej sytuacji finansowej i 79 przedsi¢biorstw majacych problemy z wyplacalnoscia.
WH. Beaver policzyt 14 wskaznikow (tab. 4), ktore wedlug niego byly najtrafniejsze do
oceny zagrozenia upadloscia.

Tabela 4.

Wskazniki zastosowane w modelu W.H. Beavera

Lp. Wskazniki
1 Przeplywy pienigzne/catkowite zadtuzenie
2 Zysknetto/suma aktywow
3 Catkowite zadluzenie/suma aktywow
4 Aktywa biezgce/suma aktywow
5  Aktywa szybkie/suma aktywéw
6 Kapital pracujacy/suma aktywéw
7 Srodki pienigzne/suma aktywow
8  Aktywa obrotowe/zobowigzania krotkoterminowe
9 Aktywa szybkie/zobowigzania krétkoterminowe
10 Srodki pieni¢zne/zobowigzania krétkoterminowe
11 Aktywa obrotowe/przychody ze sprzedazy
12 Aktywa szybkie/przychody ze sprzedazy
13 Kapital pracujacy/przychody ze sprzedazy

14 Srodki pieni¢zne/przychody ze sprzedazy

Zrédlo: Kowalak (2008)

Badania Beavera byly kontynuowane m.in. przez Weibela, ktory w latach 1960-1971
przeprowadzit analize 36 przedsicbiorstw wyptacalnych i 36 niewyplacalnych (Zaleska
2002). Z 41 przetestowanych wskaznikéw finansowych przypisal cechy diagnostyczne
wskaznikom: struktury finansowej, ptynnosci i obrotowosci.

Nalezy zauwazy¢, ze klasyczna analiza sprawozdan finansowych (wskaznikowa) ma
ograniczone mozliwosci w obszarze prognozowania bankructwa, dlatego zaczeto wykorzy-
stywa¢ inne modele i metody do wezesnego ostrzegania przed bankructwem i upadloscia.
Jak juz wezesniej wspomniano, wspolczesnie najezesciej w prognozowaniu upadlosci firm
stosuje sie nastepujace typy modeli (Pociecha, 2014): modele dyskryminacyjne, modele lo-
gitowe, sieci neuronowe, drzewa klasyfikacyjne. Dwa pierwsze modele, ktore pojawily sie
dosy¢ wezesnie wywodza si¢ z podejscia probabilistycznego, natomiast dwa pozostate wy-
wodzace si¢ z podejécia iteracyjnego, rozwinely sie nieco pdzniej, poniewaz zwiazane byly
z rozwojem sztucznej inteligencji.

Analiza dyskryminacyjna jest najbardziej znang i najstarsza metoda prognozowania
stanu zagrozenia upadlo$cia przedsiebiorstw. Klasyfikuje sie ja do modeli analizy wielowy-
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miarowej wykorzystujacych metody statystyczne. Wielowymiarowa analiza dyskrymina-
cyjna umozliwia stosunkowo proste rozwigzanie problemu kwalifikacyjnego, w przypadku,
gdy obiekt charakteryzowany jest przez wiele zmiennych diagnostycznych. Sprowadzenie
tych zmiennych do jednej wielkosci zagregowanej umozliwia przypisanie danego obiektu
do jednej lub kilku (najczesciej dwoch) populacji (Hotda 2006).

Analiza dyskryminacyjna wykorzystuje analize wskaznikowa i metody analizy sta-
tystycznej. Na podstawie danych statystycznych tworzony jest wskaznik syntetyczny, tzw.
Z-score (Z), zbudowany z kilku wskaznikéw finansowych, ktérym przypisane sa wspél-
czynniki okreslajace znaczenie poszczegdlnych wielkosci wskaznikow czastkowych w oce-
nie koricowej (Maciejczak 2008). W sposob wazony wskaznik ten faczy rézne wskazniki
wchodzace w sklad funkgji dyskryminacyjnej, ktérego wartos¢ poréwnywana jest z war-
toscia graniczng, co pozwala na odpowiednie zakwalifikowanie danego przedsiebiorstwa
do wybranej klasy w zaleznosci od poziomu ryzyka. Pierwszym etapem analizy dyskrymi-
nacyjnej jest dobranie jednostek gospodarczych danej branzy z podzialem na dwie grupy:
o dobrej sytuacji finansowej i ztej sytuacji finansowej. Nastepnie wybierane sa wskazniki
o najwiekszych walorach diagnostycznych, ktore beda opisywac sytuacje finansowa poréw-
nywanych przedsiebiorstw. Kolejnym krokiem jest oszacowanie funkgji dyskryminacyjnej
zawierajacej dobrane wskazniki. Ustala si¢ wartos¢ krytyczna miernika syntetycznego, roz-
graniczajacego jednostki na bankrutow i niebankrutéw. Po wyliczeniu prognozowanej war-
tosci miernika syntetycznego przyporzadkowuje sie badana jednostke do jednej z dwéch
grup (Nowak, 2005).

Najprostszy model dyskryminacyjny wywodzi si¢ od wybitnego brytyjskiego genetyka
i statystyka R.A. Fishera, ktéry w 1936 r. wykorzystal funkeje liniowa dyskryminacyjna
do oddzielenia od siebie obserwacji nalezacych do roznych populacji. Réwnanie funkeji
Fishera mozna przedstawi¢ nastepujaco:

Z(x):alX1 +a,X,+...4a,X, +a,

gdzie:
a(j=1,2,.., m) — parametry funkgji Z(x),
Xp(p:l, 2, ... m) — mierniki przyjete do funkeji dyskryminacyjne;j,
a,— stafa.

Funkcja dyskryminacyjna Fishera poczatkowo wykorzystywana byla w badaniach
przyrodniczych, a nastepnie w psychologicznych oraz spoleczno-ekonomicznych. W na-
ukach ekonomicznych liniowa funkcja dyskryminacyjna Fishera pierwszy raz zostala wy-
korzystana do predykgji bankructwa jednostek gospodarczych przez E.I. Altmana w 1968 r.
Na podstawie danych pochodzacych ze sprawozdan finansowych 66 przedsiebiorstw ame-
rykanskich (33 o stabej kondycji finansowej oraz 33 o dobrej kondycji finansowej), E.I. Alt-
man analizowal 22 wskazniki finansowe, ktore przyporzadkowat do nastepujacych pieciu
grup wskaznikdw finansowych: plynnosci, rentownosci, wspomagania finansowego, wy-
placalnosci, aktywnosci ekonomicznej. W wyniku przeprowadzonej przez Altmana analizy
statystycznej, sposrod 22 wskaznikdw do modelu zostato wybranych 5 wskaznikow finanso-
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wych, do ktérych zostaly okreslone wspdfczynniki i parametry funkgji regresji (b). Formute
modelu, nazywana ,,Z-Score model” Altman okreslit w nastepujacy sposdb:

Z(x)=152X, +1,4X, +3,3X, +0,6X, +1,0X,,

gdzie:

X, — kapita pracujacy/majatek ogotem,

X, — zysk zatrzymany/majatek ogotem,

X, — zysk przed opodatkowaniem (EBIT)/majatek ogotem,

X, — warto$¢ rynkowa kapitatu akcyjnego/wartos¢ ksiegowa zadtuzenia,

X, — przychody ze sprzedazy/majatek ogotem.

W modelu przyjeto nastepujace wartosci graniczne dla wartosci Z:

7=1,81 lub mniej — duze prawdopodobienstwo bankructwa firmy,

7=2,67 lub wiecej — niskie prawdopodobienstwo bankructwa firmy,

1,81<Z<2,67 — niepewna przysztos¢ firmy.

Zdolnos¢ poprawnej klasyfikacji w tym modelu wynosita 95%. Model Altmana zo-
stal wykorzystany do oceny bankructwa przedsigbiorstw w innych krajach na $wiecie,
m.in. w Niemczech, Kanadzie, Japonii, Austrii a takze w Polsce. Nalezy jednak zauwazy¢,
ze stosowanie modelu Altmana do oceny sytuacji finansowej firm w innych krajach byto
kwestionowane ze wzgledu na odmiennos¢ gospodarek w stosunku do gospodarki amery-
kanskiej oraz zbyt duza odleglos¢ czasowa, w ktorej byt budowany model Altmana. System
rachunkowosci w poszczegélnych krajach réwniez wplywal na poréwnywalnos¢ zmien-
nych finansowych.

W 1983 1. E. I. Altman (2005) opracowat (udoskonalit) posta¢ modelu Z-Score, na Z'-
Score, ktéry w odroznieniu od poprzedniego mogt by¢ wykorzystywany do predykeji ban-
kructwa firm, ktérych akcje nie byly notowane na gieldzie. Modyfikacji ulegt wskaznik
czwarty (X, — warto$¢ rynkowa kapitatu akcyjnego/wartos¢ ksiegowa zadtuzenia). W po-
prawionej wersji zmienna ta jest ilorazem wartosci ksiegowej kapitatu wlasnego (kapitatu

akcyjnego) do wartosci ksiegowej zadtuzenia. Pozostate wskazniki nie ulegly zmianie. Osta-
teczna postac tego rownania byla nastepujaca:

Z'=0,717(X,)+0,847(X, )+3,107(X, )+0,420( X, ) +0,998(X; ).

W tej wersji modelu Altman przyjal, ze jezeli wartos¢ funkeji dyskryminacyjnej Z' = 2,90
to firma byta w dobrej kondycji finansowej, natomiast w przypadku, gdy Z' < 1,23, oznaczato
to, ze jest w zlej kondycji.

Kolejna modyfikacja modelu dotyczyta wyeliminowania piatego wskaznika oraz do-
dania stafej ,+3,25” w celu wystandaryzowania wartosci funkgji dyskryminacyjnej w taki
sposdb, aby wartos¢ zero obejmowata obligacje o ratingu D (Altman 2005). Tak zmieniony
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model przeznaczony zostal dla rynkéw wschodzacych. Wskaznik czwarty w tym modelu
miaf posta¢ wskaznika Z modelu Z'-Score, a koncowa postac funkgji byla nastepujaca:

Z'Score( EM —Score) = 6,56(X, )+3,26(X, ) +6,72(X, ) +1,05(X, ) +3,25.

O dobrej kondycji finansowej swiadczyt wynik warto$ci Z' powyzej 2,60, natomiast
o zlej ponizej 1,10. Altman zaznaczyl, ze model ten jest przeznaczony bardziej dla firm nie-
produkcyjnch anizeli model Z-Score.

Modelem zastosowanym w badaniach wiasnych jest model Gordona L.V. Springa-
tea utworzony w 1978 r. i, podobnie jak model Altmana, bazuje na wielowymiarowej analizie
dyskryminacyjnej (Soloma, Plesiewicz, 2011). Funkcja Z w tym modelu przybiera postac:

Z(Springate'a)=1,03(X,)+3,07(X,)+0.66(X, )+0,4(X,),

gdzie:
X, =kapital obrotowy netto/aktywa ogétem;
X,=zysk przed odliczeniem podatku i sptatg odsetek EBIT/aktywa ogotem;
X,=zysk przed opodatkowaniem/zobowigzania biezace;
X,=sprzedaz netto/aktywa ogotem (Zelek, 2003).

Warto$¢ funkeji Z ksztaltujaca sie na poziomie nizszym anizeli 0,862 wskazuje na upa-
dlo$¢ firmy, natomiast warto$¢ Z ksztattujaca sie na poziomie nieznacznie przewyzszajacym
0,862 oznacza, iz w przedsigbiorstwie istnieje znaczne ryzyko wystapienia upadtosci. Do-
piero wartosci Z znacznie odbiegajace od 0,862 oznaczaja, iz w firmie nie wystepuja pro-
blemy zwiazane z wyplacalnoscia.

Modele logitowe to modele, w ktérych zmienna objasniana przyjmuje tylko dwie war-
tosci, dlatego tez rodzaj modelu zalezy od zmiennej objasnianej. W przypadku gdy ma ona
charakter dychotomiczny (dwudzielny) to model przybiera posta¢ dwumianowa, natomiast
gdy zmienna objasniana jest wielowariantowa to mozemy mowi¢ o modelu wielomiano-
wym uporzadkowanym. Wystapienie lub brak wystapienia pewnego zdarzenia okresla
warto$¢ zmiennej objasnianej. Regresja logistyczna pozwala na obliczanie prawdopodo-
bienstwa danego zdarzenia jako sukcesu. Funkcje przeksztalcajaca prawdopodobienstwo
na logarytm ilorazu szans nazywamy logitem. Logit jest rowny 0, gdy szanse sa jednakowe,
czyli p=0,5. Natomiast wartos¢ dodatnia przyjmuje, gdy p>0,5 a ujemna, gdy p<0,5. Mo-
del logitowy do prognozowania bankructwa po raz pierwszy zostal zastosowany przez J.
Ohlsona. W swoim modelu uwzglednit 9 wskaznikéw finansowych a proba skladata sie ze
105 bankrutéw i 2058 firm w dobrej kondycji finansowej. Badaniem objeto lata 1970-1976.
Model Ohlsona ma posta¢ (Ohlson, 1980):

Z(Y)=-13-0,4(X,)+6,0(X,)—-14(X,)+0,1(X,)—
—2,4(X,)—18(X,)+0.3(X,)—17(X,)—0,5(X,),

5
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gdzie:
X, — log (aktywa ogotem/ogolny indeks cen),
X, — zobowigzania ogotem/aktywa ogétem,
X, — kapita pracujacy/aktywa ogotem,
X, — zobowigzania biezace/aktywa obrotowe,
X.=1, gry zobowigzania ogélem przekraczaja aktywa ogotem, 0 w przeciwnym
wypadku,
X, — zysk netto/aktywa ogétem,
X_ — przychody/zobowigzania ogétem,
X,=1, gdy firma przynosita straty w ciggu ostatnich 2 lat, w przeciwnym przypadku 0,
X, — miara zmian zysku netto.

Jeden z pierwszych modeli logitowych prognozowania bankructwa polskich firm po-
jawit sie na poczatku XXI wieku, opisany przez A. Holde. Zlinearyzowana posta¢ funkgji
logistycznej byla nastepujaca (Hotda 2000):

L, =—0,52+4,50(WPI)—7,98(SZ)+0,93(RM )+
+2,31(W0Z0)+7,32(ZOM),

gdzie:

WPI — wskaznik plynnosci,

SZ — przeskalowany wskaznik zadtuzenia,

RM — wskaznik przychodow ogotem,

WOZO — przeskalowany wskaznik obrotowosci,

ZOM — przeskalowany wskaznik zyskownosci netto.

Zaleta modeli logitowych w stosunku do modeli dyskryminacyjnych jest to, ze nie jest
wymagana normalno$¢ rozktadu poszczegdlnych zmiennych objasniajacych, a wskazniki
finansowe przewaznie maja rozklad asymetryczny, nie wymagaja wiec zatozenia o réwnosci
macierzy wariancji/kowariancji w grupie bankrutéw i firm dobrze prosperujacych.

Sieci neuronowe sg technika informatyczna wzorowana na strukturze i sposobie dzia-
tania ukladow nerwowych organizméw zywych. Celem sztucznego neuronu jest przetwo-
rzenie informacji wejéciowej, dostarczanej w postaci wektora o skoficzonej liczbie sygnatow
wejsciowych x, ..., X, w wartos¢ wyjéciowq y (rysunek 5). Wszystkie te wartosci maja po-
stac liczb rzeczywistych. Neurony wchodzace w sklad sieci tworza warstwy. Pierwsza jest to
warstwa wejsciowa, ostatnia to warstwa wyjsciowa, natomiast warstwy pomiedzy nimi to
warstwy ukryte (Pociecha, 2011).
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Rysunek 5.

Sie¢ neuronowa

X

1
XZ Yl
X} 2
Xn

warstwa warstwa warstwa
Zrédto: Opracowanie na podstawie (Pociecha, 2011)

Wyrézniamy trzy gléwne grupy sieci neuronowych (Witkowska, 2002): sieci jedno-
kierunkowe, w ktorych sygnal przekazywany jest zawsze do przodu, bez polaczen wstecz-
nych, sieci rekurencyjne w ktorych wystepuja cykle, sieci komérkowe, ktérych taczenie
przebiega w dowolny sposob, ale tylko w zakresie sasiedzkich weztéw. Po wyborze archi-
tektury sieci przystepujemy do uczenia sieci na podstawie prezentowanych jej przyktadow
realizacji badanych obiektéw lub zjawisk. Sie¢ zapamietuje prawidlowosci charakteryzujace
te obiekty i przechowuje je w postaci zakodowanej wartosci wspdtczynnikéw wagowych
neuronow. Realizacja procesu uczenia sie nastepuje poprzez uczenie z nauczycielem albo
bez nauczyciela. W pierwszym przypadku zbior uczacy zawiera przykladowe zadania wraz
z ich poprawnymi rozwiazaniami, natomiast w drugim zbior uczacy zawiera tylko wartosci
zmiennych wejsciowych.

Drzewa klasyfikacyjne polegaja na stopniowym podziale wielowymiarowej przestrzeni
cech na rozfaczne podzbiory, az do uzyskania ich homogenicznosci ze wzgledu na wy-
rozniona ceche (y). Metoda ta nazywana jest metoda rekurencyjnego podziatu, graficznie
metode t¢ mozemy przedstawi¢ za pomoca drzewa (rysunek 6), jezeli cecha y jest cechg no-
minalng to takie drzewo nazywamy klasyfikacyjnym, natomiast jezeli jest to zmienna ciggta
to takie drzewo nazywamy regresyjnym (Gantar, 2001). W przypadku predykcji bankruc-
twa wykorzystujemy drzewa klasyfikacyjne.

Rysunek 6.
Model w postaci drzewa klasyfikacyjnego i regresyjnego
A

x <<=

2
5 T N
A -

2 4 X

ez

Zrédlo: Gantar (2001)
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Mozemy wyr6znié trzy klasyczne metody z ktérych wywodzi si¢ wiekszos¢ algorytmow
p0d21a{u drzew klasyfikacyjnych i regresyjnych (Lapczyniski, 2003):

CLS (Concept Learning System) — powstal okoto 1960 roku i stuzyt do binarnego po-

dziatu zbioru na dwie klasy: klase pozytywna i negatywna. System ten wybierat te ceche,

ktdra najlepiej roznicowata obiekty nalezace do tych klas,

- AID (Automatic Interaction Detection) — metoda ta réwniez pojawila si¢ w latach 60.
ubieglego stulecia. Byta ona alternatywnym sposobem analizowania danych dla regresji.
Obecnie w algorytmie tym wykorzystuje sie test niezaleznoéci chi-kwadrat i mnoznik
Bonferroniego.

- CART (Classification and Regression Trees) — jest to najbardziej zaawansowana me-
toda budowy drzew klasyfikacyjnych i regresyjnych, ktora powstata na poczatku lat 80.
Wykorzystuje sie w niej indeks Giniego, miare entropii i regute podziatu na dwie czedci.

2.3. Modele dyskryminacyjne stosowane do oceny ryzyka upadlosci
polskich przedsigbiorstw i ich weryfikacja

Zmiany jakie zaszly od 1989 roku w polskiej gospodarce zwigzane z transformacja go-
spodarki spowodowaly, ze modelami predykeji bankructwa zainteresowali si¢ polscy na-
ukowcy: M. Pogodzinska i S. Sojak (1995), A. Holda (2001), E. Maczynska i M. Zawadzki
(2006), J. Gajdka i D. Sztos (2003) oraz D. Wierzba (2000). Zwrdcili oni uwage na niedosto-
sowanie zagranicznych modeli do polskich warunkow gospodarczych. Na podstawie litera-
tury przedmiotu mozna wyroznic wiele metod analizy dyskryminacyjnej do oceny polskich
przedsigbiorstw. Do najpopularniejszych modeli opracowanych przez polskich naukowcéw
i praktykéw naleza nastepujace modele analizy dyskryminacyjnej: Pogodzinskiej i Sojaka,
Hadasika, Maczynskiej, Maczynskiej i Zawadzkiego, Wierzby, Holdy, Gajdka i Stosa, Ap-
penzeller i Szarzeca, Prusaka, Wyszynskiego.

Jednym z pierwszych w Polsce, ktorzy podjeli badania nad zastosowaniem analizy dys-
kryminacyjnej do prognozowania upadlosci polskich przedsigbiorstw byli: M. Pogodzinska
iS. Sojak, (Pogodzinska, Sojak, 1995). Analizie poddali 10 przedsiebiorstw z réznych branz,
z czego ponad pofowa tych przedsiebiorstw upadta. Otrzymany model miat posta¢:

Zps =0,644741( X, )+0,912304( X, ),

gdzie:
X, — (aktywa obrotowe — zapasy)/zobowigzania krétkoterminowe,
X, — wynik brutto/przychody ze sprzedazy.

Punktem granicznym w tym modelu jest warto$¢ wskaznika funkcji Z réwny 0, nato-
miast szara strefa znajduje si¢ w przedziale od -0,454 do 0,090.
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Interpretacja otrzymanej wartosci 7, dla badanych przedsigbiorstw:
- 7,>0 — dobra kondycja finansowa,
- 7,,<0 — zagrozenie upadfosciy

Kolejnym autorem modelu analizy dyskryminacyjnej do oceny sytuacji finansowej i ry-
zyka bankructwa polskich przedsiebiorstw jest D. Hadasik. Przedsigbiorstwa objete bada-
niem przez tego autora nie byly jednolite ani pod wzgledem wielkosci ani pod wzgledem
wlasnosci. Model zbudowano analizujac 61 przedsiebiorstw, w tym 39 o dobrej kondycji
finansowej i 22 upadle, ktére zlozyly wniosek o upadlosci w latach 1991-1997 (Hada-
sik,1998). Wsrod dziewieciu opublikowanych modeli najwieksza zdolnoscia predykeji cha-
rakteryzowat sie model o nastepujacej postaci funkeji dyskryminacyjnej:

Ly, =2.362640,3654(X, )—7,655(X, ) —2,4043(X;,)
++1,5908(X, )40,0023( X )+0,0128(X, ),

gdzie:

X, — aktywa biezace/zobowigzania biezace,

X, — (aktywa biezgce — zapasy)/zobowigzania biezace,

X3 — zobowiazania ogolem/aktywa ogétem,

X4 — (aktywa biezace — zobowiazania krétkoterminowe)/pasywa ogotem.

X, — naleznosci*365/przychody ze sprzedazy,

X, — zapasy*365/przychody ze sprzedazy.

Interpretacja otrzymanej wartosci Z,,, dla badanych przedsigbiorstw:

- 7,,<=0— przedsiebiorstwo zagrozone upadloscia,
- 7,,>0— dobra kondycja finansowa.

Jedna z pionierek wykorzystania funkgji dyskryminacyjnej do oceny polskich przedsie-
biorstw jest E. Maczynska. Pierwszy model opracowany przez autorke byt oparty na adapta-
cji funkgji Jacobsa. Wykazat on bardzo wysoki poziom predykeji bankructwa. Model ten
przyjat nastepujaca posta¢ (Wojnar, 2014):

L, =15(X,)40,08(X,)+10,0(X,)+5,0(X,)+0,03(X,)+0,1(X,),

gdzie:
X, — zysk brutto + amortyzacja/zobowigzania ogotem,
X, — suma bilansowa/zobowigzania ogotem,
X, — wynik finansowy brutto/suma bilansowa,
X, — wynik finansowy brutto/przychody ze sprzedazy,
X, — zapasy/przychody ze sprzedazy,
X, — przychody ze sprzedazy/suma bilansowa.
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Interpretacja otrzymanej wartoéci Z,, dla badanych przedsigbiorstw:
Z,,<=0 — przedsiebiorstwo zagrozone upadoscia,

- 0<Z,,<1 — przedsigbiorstwo stabe, ale bez zagrozenia upadoscia,
1=<7,,<=2 — przedsiebiorstwo o dobrej kondycji,

- Z,,>2 — przedsiebiorstwo w bardzo dobrej kondycji finansowej.

Pod kierunkiem E. Maczynskiej opracowano réwniez najwicksza grupe modeli oceny
ryzyka upadlosci w Instytucie Nauk Ekonomicznych Polskiej Akademii Nauk (INE PAN).
W badaniach tych brali réwniez udzial M. Zawadzki, M. Zuchowski i J. Janek. Badania byly
prowadzone na prébie 80 spotek notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w War-
szawie, w tym 40 spolek zagrozonych upadloscia i 40 spétek niezagrozonych upadtoscia.
Opierajac sie na sprawozdaniach finansowych z lat 1997-2001 sposrod 45 wskaznikow wy-
brano 12, ktére przedstawione zostaty w tabeli 5 (Maczynska, Zawadzki 2006).

Tabela 5.

Definicja i oznaczenia wskaznikow wykorzystywanych w modelach INE PAN

X Wskaznik Licznik Mianownik
X, Stopa wzrostu przychodow Przychody ze sprzedazy Przychody za rok poprzedni
X,  Rentownos¢ operacyjna aktywow Wynik operacyjny Suma aktywow
X,  Rentownos¢ netto przychodow Wynik finansowy netto Przychody ze sprzedazy
X, Skumulowana rentP Wnosc brutto Wynik finansowy brutto z 3 lat Suma aktywow
: aktywow ’
N Udziat kapitatu w{asnego w finan- Kapital wlasny Suma aktywow
: sowaniu
X, Struktura kapitalu wlasnego Kapitahwlasny -~ kapitat zakfa- Suma aktywow
dowy
X Zdolno$¢ splaty zadtuzenia Wynik ﬁnansowy nettoramor- Zobowiazania tacznie
’ tyzacja
Zdolno$¢ pokrycia kosztow o .
X, finansowych Wynik operacyjny Koszty finansowe
X, Plynnos¢ biezaca Aktywa obrotowe Zobowigzania krotkoterminowe
o Plynnos¢ aktywow Kapital obrotowy Wartos¢ majatku trwalego
" Produktywnos¢ aktywow Przychody ze sprzedazy Suma aktywow

Logarytm dziesigtny warto$ci

X,  Wielkos¢ wzgledna aktywow aktywow

1

Zrédto: Maczyniska, Zawadzki (2006)

Na podstawie wyzej wymienionych wskaznikow zbudowano 7 modeli dyskryminacyj-
nych o nastepujacych wartosciach i parametrach funkgji dyskryminacyjnej:
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Model A=5,577(X,)+1,427(X, )+0,154(X, )+0,310(X, )+
+1,937(X;)+1.598(X, )+3,203(X, )+0,436( X, ) +0,192( X, )+
+0,140( X, ) +0,386(X,, )+1.715(X,, ) —9832,

Model B=5,837(X,)+2,231(X, )+0,222(X, )+0,496(X, )+
40,945(X;)+2,028(X, )+3.,472( X, ) +0,495( X, )+0,166(X, )+
+0,195(X,,)+0,030(X,, ) — 0,392,

Model C=5,896(X,)+2.,831(X,)+0,539(X, )+2.538(X, )+
+3,655(X, )+0,467 (X )+0,179( X, )+0,226(X,, ) +
+0,168(X,,)—0,678,

Model D=6,029(X,)+6,546(X,)+1,546(X, ) +1,463(X, )+

5

+3,585(X, )+0,363(X, ) +0,172(X,, ) +0,114(X,,)—0,593,

Model E=9,004(X, )+1,177(X;)+1,889(X, )+3,134( X, ) +
+0,500( X, )+0,160( X, )+0,749(X,, ) —1,962,

Model F =9,478(X,)+3,613(X,)+3,246(X, )+0,455( X, )+
+0,802( X, )—2,478,

Model G =9,498(X, )+3,566( X )+2,903(X. )+0,452( X, ) —1,498.

Kazdy kolejny model sktadat sie z mniejszej liczby wskaznikéw. Punkt graniczny warto-
$ci wskaznika Z rozdzielajacy bankrutéw od niebankrutéw wynosit zero. Sposréd siedmiu
wymienionych wskaznikow najwyzsza sprawnos¢ ogolna wykazuja modele E oraz E

D. Wierzba w 2000 roku wykorzystat dane pochodzace z 24 przedsigbiorstw zagrozo-
nych bankructwem oraz 24 w dobrej kondycji finansowej. Pod uwage zostato wzietych dwa-
nascie wskaznikéw, z czego cztery skladaly sie na funkcje dyskryminacyjng o postaci:
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Z,, =326(X,)+2.16(X,)+0.3(X,)+0,69(X,),

gdzie:
X, — (zysk z dziatalno$ci operacyjnej — amortyzacja)/aktywa ogotem,
X, — (zysk z dzialalnosci operacyjnej — amortyzacja)/sprzedaz produktow,
X, — aktywa obrotowe/zobowigzania ogotem,
X, — kapitat obrotowy/aktywa ogotem.
Interpretacja otrzymanej wartoéci Z,, dla badanych przedsiebiorstw:
- 7,<=0— przedsigbiorstwo zagrozone upadfoscia,
- 7,>0— dobra kondycja finansowa.

W 2001 roku A. Holda objat badaniem 80 przedsigbiorstw (40 firm bankrutujacych
i 40 firm w dobrej kondycji finansowej). Dane finansowe dotyczyly lat 1993-1996 (Holda,
2001). Analiza obejmowata trzy etapy. W pierwszym etapie analizowano 28 wskaznikow
finansowych, w drugim 13, a w trzecim 5 otrzymujac nastepujaca posta¢ modelu.

Z,=0,605+6,81x10"" (X,)—1,96x107* (X, )+1,57x10"" (X, )+
+9,69x107* (X, )+6,72x107 (X;),

gdzie:

X, — majatek obrotowy/zobowigzania krétkoterminowe,

X, — (zobowigzania ogotem/majatek ogétem) x 100,

X, — przychody z ogotu dziatalnosci/majatek ogdtem,

X, — (zysk/strata netto/majatek ogolem) x 100,

X, — (zobowigzania krétkoterminowe/koszt sprzedanych produktow, towaréw i mate-

rialéw) x 360.

Zdolnos¢ do poprawnej klasyfikacji w tym modelu wynosita 92,5%. W metodzie Hotdy
zostaly wziete pod uwage trzy czynniki: stopien oceny plynnosci (X,), stopient oceny ogol-
nego zadtuzenia (X)), stopien oceny rentownosci (X,, X, ). Interpretacja otrzymanej wartosci
Z,, dlabadanych przedsigbiorstw:

- 7,<=0,3 —wysokie prawdopodobienistwo upadku,
- -0,3<Z,<0,1 — nieokreslone,
- 7,>0,1 — niewielkie.

Kolejne prace nad analiza dyskryminacyjng polskich przedsiebiorstw prowadzili J.
Gajdka i D. Stos. Proba skfadata sie z 34 przedsiebiorstw (17 firm bankrutujacych i 17
firm w dobrej kondygji finansowej). Rozpatrywanych bylo 20 wskaznikow finansowych,
z czego wybrano 5 (Gajdka, Stos, 2003). Model dyskryminacyjny Gajdki i Stosa wyglada
nastepujaco:
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Z s =0,7732059—0,0856425( X, )+0,0007747 (X, ) +0,9220985( X, ) +
+0,6535995( X, )—0,594687 (X ),
gdzie:
X, — przychody netto ze sprzedazy/aktywa ogotem,
X, — zobowigzania krétkoterminowe/koszt wytworzenia produkgji sprzedanej x 360,
X, — zysk netto/aktywa ogotem,
X, — zysk brutto/przychody netto ze sprzedazy,
X, — zobowigzania ogotem/aktywa ogotem.
Interpretacja otrzymanej wartoéci 7, dla badanych przedsiebiorstw:
- 7,.,<=0,45 — przedsigbiorstwo zagrozone upadtoscia,
- 7.>0,45 — dobra kondycja finansowa.

M. Hamrol, B. Czajka i M. Piechocki przedstawili w 2004 r. model, zwany poznanskim.
Badaniem objeto 100 polskich przedsigbiorstw w latach 1999-2002, z ktérych 50 o dobrej
kondycji finansowej oraz 50, w stosunku do ktorych przeprowadzono postepowanie upa-
dlosciowe lub uktadowe. Przeanalizowano 31 wskaznikow, z ktérych cztery wskazniki wy-
korzystano do zbudowania ostatecznej postaci modelu:

Zyep =3,562(X, ) +1,588( X, ) +4,288( X, ) +6,719( X, ) —2,368,

gdzie:
X, — zysk netto/majatek catkowity,
X, — (majatek obrotowy — zapasy)/zobowigzania krétkoterminowe,
X, — kapitat staty/majatek catkowity,
X, — wynik finansowy ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy.

Interpretacja otrzymanej wartosci Z

dla badanych przedsiebiorstw:

HCP
- Z,,,,<=0— przedsigbiorstwo zagrozone upadfoscia,
- 7Z,,>0— dobra kondycja finansowa.

D. Appenzeller oraz K. Szarzec réwniez w 2004 roku opracowaly funkcje dyskrymina-
cyjna oparta na wskaznikach plynnosci, rentownosci sprzedazy i aktywow oraz sprawnosci
dziafania. Model ten zostal opracowany na probie 68 przedsiebiorstw a jego postaé byla na-
stepujaca (Appenzeller, Szarzec 2004):

Z 45 =0,77320594-0,0856425( X, ) +0,0007747 (X, ) 40,9220985( X, ) +
+0,6535995(X,, )—0,594687(X; ),
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gdzie:
X, — przychody netto ze sprzedazy/aktywa ogdtem,
X, — (zobowigzania krétkoterminowe/koszty wytworzenia produkji sprzedanej) *360,
X, — zysk netto/aktywa ogotem,
X, — zysk brutto/przychody netto ze sprzedazy,
X, — zobowigzania ogotem/aktywa ogotem.
Warto$¢ graniczna wartosci funkji dyskryminacyjne dla Z , tego modelu wynosi zero.

W 2005 roku B. Prusak oszacowal dwa modele, z ktorych jeden stuzyt do predykeji ban-
kructwa z rocznym wyprzedzeniem, zas drugi z dwuletnim wyprzedzeniem. Préba zostata
podzielona na prébe uczaca sie i testowa (Prusak, 2005). Pierwsza obejmowata 40 przedsie-
biorstw w dobrej kondycji finansowej oraz 40 w zlej kondycji finansowej. Natomiast druga
proba obejmowata 39 przedsigbiorstw w dobrej kondycji finansowej i 39 w ztej kondycji
finansowej. Postaci wyzej opisanych dwdch modeli sa nastepujace:

1. Model B. Prusaka 1 — z rocznym wyprzedzeniem:

Z o =6,5245(X, )+0,1480( X, )+0,4061( X, )+2,1754( X, ) —1,5685,

gdzie:
X, — wynik z dziatalnosci operacyjnej/suma bilansowa,
X, — koszty operacyjne/zobowigzania krétkoterminowe,
X, — aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe,
X, — wynik z dziatalno$ci operacyjnej/przychody netto ze sprzedazy,
Interpretacja otrzymanej wartoéci Z,, dla badanych przedsigbiorstw:
- Z,,<-0,13 — przedsiebiorstwo zagrozone upadloscia w perspektywie roku,

BP1

- -0,13=<Z,, <=0,65 — nieokreslone (,szara strefa’),

- Z,,>0,65 — brak zagrozenia upadloscia.

BP1
2. Model B. Prusaka 2 — z dwuletnim wyprzedzeniem:

Zyp, =1,4383(X,)+0,1878(X, ) +5,0229( X, )—1,8713,

gdzie:
X, — (zysk netto + amortyzacja)/zobowigzania ogétem,
X, — koszty operacyjne/zobowigzania krétkoterminowe,
X, — zysk ze sprzedazy/suma bilansowa.

Interpretacja otrzymanej wartosci ZB

dla badanych przedsiebiorstw:

P2

Z,,,,<=0,7 — przedsi¢biorstwo zagrozone upadloécig w perspektywie dwoch lat,

- -0,7=<Z,,,<=0,2 — nieokreslone (,szara strefa’),

- 7,,,>0,2 — brak zagrozenia upadtosci.
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Wyszyniski (2017b) okreslit statystyczna zaleznos¢ pomiedzy wskaznikami finanso-
wymi a miernikami efektywnosci rozwiazanych metoda DEA. Wykorzystujac ta zalezno$¢
na podstawie analizy statystycznej i ekonometrycznej opracowal predykcyjny model do
oceny sytuacji finansowej przez zastosowanie funkeji dyskryminacyjnej do okreslania stan-
dingu finansowego klub6w pitki noznej Ekstraklasy za sezon 2014/2015. Model Wyszyn-
skiego ma nastepujace rownanie funkcji dyskryminacyjnej:

Z . =2,845(X,)+0,011(X, )+0,017(X, )—1,226,

gdzie:
X, — aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe,
X, — zysk ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy netto,
X, — zobowigzania ogotem/suma bilansowa aktywow.
Warto$¢ graniczna warto$ci funkgji dyskryminacyjne dla Z,  tego modelu wynosi zero.

Pociecha wraz z innymi autorami w 2014 roku, zaprezentowali analize poréwnawcza
zdolnosci prognostycznych najczesciej stosowanych typow modeli: dyskryminacyjnych, lo-
gitowych, drzew klasyfikacyjnych (CART) i sieci neuronowych. Badanie przeprowadzono
w oparciu o dane finansowe przedsiebiorstw przetworstwa przemystowego w Polsce. Dane
finansowe niezbedne do przeprowadzenia analizy zostaly pozyskane z serwisu EMIS Intelli-
gence — Polska. Strukture przedsiebiorstw na firmy w dobrej kondycji finansowej i bankru-
tow przedstawiono w tabeli 4. Rozwazone zostaly trzy warianty badania:

- Wariant 1 (W1) obejmowat prognozowanie upadosci przedsiebiorstw z rocznym wy-
przedzeniem. Pod uwage wzigto lata 2006-2009, czyli firmy oglaszajace upadtos¢ w la-
tach 2007-2010.

- Wariant 2 (W2) dotyczyt prognozowania bankructwa z dwuletnim wyprzedzeniem.
Badaniem objeto lata 2005-2008, czyli przedsiebiorstwa ogtaszajace upadtos¢ w latach
2007-2010.

- Wariant 3 (W3) wariant ten, podobnie jak w poprzedni dotyczyt prognozowania ban-
kructwa na dwa lata przed ogloszeniem upadlosci, z ta roznica, ze dane finansowe objete
badaniem pochodzily tylko z 2007 roku.

Tabela 6.
Struktura przedsiebiorstw objetych badaniem

Rok sprawozdania  Liczba niebankrutow Liczba bankrutow

2009 1225 9 przedsigbiorstw, ktore upadly za rok tj. w 2010 r.
57 przedsigbiorstw, w tym:

2008 1694 =30 firm, ktore upadly za rok, rj. W 2009 r.
— 27 firm, ktére upadly za dwa lata, tj. w 2010 1.
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Rok sprawozdania  Liczba niebankrutow Liczba bankrutow

75 przedsigbiorstw, w tym:
2007 1644 — 12 firm, ktdre upadly za rok, tj. w 2008 .
— 63 firmy, kt6re upadly za dwa lata, §j. w 2009 r.
25 przedsigbiorstw, w tym:
2006 1380 - 8firm, ktore upadly za rok, tj. w 2007 r.
— 17 firm, ktore upadly za dwa lata, tj. w 2008 r.

2005 1204 16 przedsigbiorstw, ktore upadly za dwa lata, tj. w 2007 r.

Zrédlo: Pociecha (2014)

Prébe bankrutéw i niebankrutéw utworzono na dwa sposoby. Pierwszy polegal na ko-
jarzeniu przedsiebiorstw parami, czyli wykorzystano metode parowania. Opierala si¢ ona
na tym, ze do proby wlaczono wszystkie upadle firmy w danym okresie w zaleznosci od
wariantu badania. Nastepnie metoda parowania dobierano firmy bedace w dobrej kondycji
finansowej. Wiszystkie te przedsigbiorstwa byly podobnej wielko$ci oraz ich dziatalno$¢ na-
lezata do tej samej grupy PKD. Drugi sposob tworzenia proby opierat si¢ na technice loso-
wania niezaleznego. Do kazdego z trzech wariantow badania wylosowana zostata taka sama
liczba firm ,, zdrowych” oraz upadlych. W przeciwienstwie do pierwszego sposobu tworze-
nia proby, nie uwzgledniono kryteriéw dotyczacych wielkosci przedsiebiorstwa oraz przy-
naleznosci do danej grupy PKD. Dla poréwnania obu metod, préby stworzone zaréwno
pierwszym sposobem jak i drugim obejmowaty taka sama liczbe przedsiebiorstw. W opi-
sywanej analizie proby podzielono na zbior uczacy sie i testowy zachowujac odpowiednio
stosunek 7:3 oraz 6:4 (tabela 7).

Tabela 7.

Podzial préby na zbior uczacy i testowy

Podzial w grupach
Typ podziatu Wariant badania
Zbior uczacy Zbior testowy Razem
Wi 82 36 118
73 W2 172 74 246
W3 88 38 126
Wi 70 48 118
6:4 W2 148 98 246
W3 76 50 126

Zrédlo: Pociecha (2014)

Zbior testowy stanowil podstawe do analizy porownawczej zdolnosci prognostycz-
nych wybranych typéw modeli. Dazono do uzyskania dziesieciu modeli okreslonego typu,
z ktérych kazdy zawieral nie wiecej niz szes¢ wskaznikow finansowych, poziom istotnosci
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modeli statystycznych wynosit 0,05 oraz warto$¢ sprawnosci pierwszego i drugiego stop-
nia wynosita ponad 50%. Przy wyborze najlepszego modelu danego typu brano pod uwage
wartos$¢ sprawnosci pierwszego rodzaju (SP ), ktora oznaczata poprawne zakwalifikowanie
bankrutow do zbioru bankrutéw. Przy otrzymaniu podobnych wynikéw SP I kierowano sie
najwigksza wartoscia sprawnosci drugiego rodzaju (SP II), czyli poprawnego zakwalifiko-
wania firm kontynuujacych dziatalnos¢ do zbioru niebankrutow.

Przeprowadzone badanie pozwolilo wykaza¢ wplyw przyjetych postaci modeli, rodzaju
zastosowanej metody doboru podmiotéw do préby oraz proporcji podziatu proby na zbior
uczacy i testowy, na zdolnosci prognostyczne modeli. Na podstawie szesciu zbudowanych
wariantow (trzy warianty z podziatem 7:3 oraz trzy warianty z podziatem 6:4), pod uwage
wzieto dwanascie rankingow (zbior uczacy i testowy). W koncowym etapie zsumowano
liczbe wystapien modeli danego rodzaju na poszczegdlnych miejscach (tabela 8).

Z przeprowadzonej analizy wynika, iz sie¢ neuronowa byta najlepszym modelem pre-
dykcji bankructwa w kazdym z trzech wariantow. Tylko w jednym przypadku ustapita
miejsce drzewu klasyfikacyjnemu. Natomiast najstabsze zdolnosci prognostyczne wykazaty
w wariancie W1 model logitowy i w wariancie W2 funkgcja dyskryminacyjna.

Tabela 8.

Liczba wystapiert modeli na poszczegolnych miejscach

Miejsce w rankingu

Wariant badania ~ Typ modelu*

pierwsze drugie trzecie czwarte
D 0 2 2 0
L 0 1 0 3
W1
DK 0 1 2 1
SN 4 0 0 0
D 0 0 1 3
L 0 0 3 1
W2
DK 1 3 0 0
SN 3 1 0 0
D 0 2 1 1
L 0 2 1 1
W3
DK 0 0 2 2
SN 4 0 0 0

* D — liniowa funkcja dyskryminacyjna, L — model logitowy, DK — drzewo klasyfikacyjne, SN — sie¢
Neuronowa.

Zrédlo: Pociecha (2014)

Kolejng rzecza, ktéra mozna bylo wywnioskowad z przeprowadzonego badania jest
wplyw sposobu doboru przedsigbiorstw do proby na sprawnosci prognostyczne modeli.
Modele ktére powstaly z proby losowej wykazaly wyzsze zdolnosci prognostyczne. Poza
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tym nie mozna jednoznacznie ustali¢, ktéry podziat proby pozwala otrzymac lepsze zdol-
nosci predykgji.
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3. Ocena kondycji finansowej klubow pitkarskiej Ekstraklasy
wlatach 2017-2019

3.1. Analiza wynikéw finansowych klubow pitkarskiej Ekstraklasy

Zestawienie podstawowych informacji na temat badanych klubow przedstawiono w tabeli
9. Zakres czasowy badan obejmowat trzy kolejne lata obrotowe konczace sie w 2017, 2018
i 2019 roku. Analizowane kluby prowadzily dziatalnos¢ w réznych okresach obrachunko-
wych. W dziewieciu przypadkach okres ten konczyl sie z dniem 31 grudnia, tj. pokrywat
sie z rokiem kalendarzowym, natomiast w 7 przypadkach okres ten konczy! sie w dniu 30
czerwca, a wiec byl powiazany z sezonowoscia rozgrywek pitkarskich w Polsce. W Polsce se-
zon pitki noznej trwa od konca lipca do czerwca, w rezultacie powiazanie roku obrachunko-
wego z tymi terminami jest uzasadnione z punktu widzenia oceny jakie udato si¢ osiagnac¢
w danym okresie.

Tabela 9.

Dane rejestrowe badanych klubow na dzien bilansowy za rok obrotowy zakonczony w 2019 r.

Klub Numer w Krajowym Rejestrze Sagdowym Data zakonczenia roku obrotowego
Arka Gdynia 0000012878 30 czerwca
Cracovia Krakow 0000048937 31 grudnia
Gornik Zabrze 0000106227 31 grudnia
Jagiellonia Biatystok 0000064830 31 grudnia
Korona Kielce 0000163712 30 czerwca
Lech Poznan 0000116034 30 czerwca
Lechia Gdansk 0000325053 30 czerwea
Legia Warszawa 0000097402 30 czerwca
Miedz Legnica 0000375520 31 grudnia
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Klub Numer w Krajowym Rejestrze Sadowym Data zakonczenia roku obrotowego
Piast Gliwice 0000334402 30 czerwca
Pogon Szczecin 0000285971 30 czerwca
Slask Wroctaw 0000070008 31 grudnia
Wista Krakéw 0000130748 31 grudnia
Wista Plock 0000026644 31 grudnia
Zaglebie Lubin 0000083600 31 grudnia
Zaglebie Sosnowiec 0000105589 31 grudnia

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych spotek z Krajowego Rejestru Sadowego.

W pierwszej kolejnosci dokonano wstepnej oceny stanu ekonomiczno-finansowego
badanych klubow. Przeprowadzono analize aktywdw (tabela 10) i pasywdw bilansu (tabela
11), wynikow finansowych (tabela 12) oraz przeptywow gotowkowych generowanych przez
kluby (tabela 13).

Tabela 10.
Wielko$¢ i struktura aktywow przedsi¢biorstw prowadzacych kluby pitki noznej w latach 2017-2019

Aktywa (w tys. z}) Udzial aktywéw trwatych (w %)

Klub 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Arka Gdynia 3977 4580 3695 12 12 14
Cracovia Krakow 39454 44255 49200 75 53 55
Gornik Zabrze 15499 14974 19324 13 38 34
Jagiellonia Biatystok 26155 37710 40402 30 72 67
Korona Kielce 4228 2249 2250 47 46 41
Lech Poznan 50605 63389 49219 50 57 73
Lechia Gdansk 27202 19964 17181 25 17 49
Legia Warszawa 104244 124473 151222 52 74 75
Miedz Legnica 1688 4161 2661 55 50 38
Piast Gliwice 4584 5169 4447 50 57 64
Pogon Szczecin 5972 16589 23076 43 36 35
Slask Wroctaw 6713 3049 4488 15 31 24
Wista Krakow 19691 12097 13228 17 25 31
Wista Plock 5065 14197 6671 40 14 30
Zaglebie Lubin 77972 78009 77186 89 84 79
Zaglebie Sosnowiec 1078 2824 2793 8 2 1
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Aktywa (w tys. zf) Udzial aktywa6w trwalych (w %)
Klub 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Razem 394127 447689 467043 X X X
Mediana 11106 14586 15205 42 42 40

Szarym kolorem oznaczono kluby o najwyzszych wartosciach aktywow.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych spotek.

Ogdlna warto$¢ majatku badanych spotek w 2019 r. wynosila blisko 470 mln zt i w sto-
sunku do roku 2017 wzrosta 0 19%. Widoczna byla wyrazna koncentracja majatku wérod
pieciu najwiekszych klubdw, tj. Legii, Zaglebia Lubin, Lecha, Cracovii i Jagielloni. Dyspono-
waly one blisko 80% ogolnej wartosci aktywow wszystkich klubow Ekstraklasy. W struktu-
rze aktywow dominowaty aktywa obrotowe (naleznosci i srodki pienigzne), ktore stanowily
$rednio 60%. Mniejsza wartos¢ aktywow trwatych, szczegolnie rzeczowego majatku wy-
nika, ze specyfiki dziatalnosci klubéw pitki noznej w Polsce. Sposréd badanych klubow
tylko Zaglebie Lubin jest wlascicielem stadionu, natomiast pozostale korzystaja ze stadionu
na podstawie umowy najmu badz dzierzawy wlascicielami obiektow, ktérymi sa jednostki
samorzadu terytorialnego (gminy).

Kolejnym elementem oceny wstepnej bilansu byta ocena wielkosci kapitaléw wlasnych,
ktére pelnig funkcje gwarancyjna i zabezpieczaja poprawne funkcjonowanie jednostki
gospodarczej.

Tabela 11.
Wielkos¢ i udziat kapitalu wlasnego klubow pitki noznej w latach 2017-2019

Kapital wlasny (w tys. z1) Udzial kapitatéw wlasnych (w %)

Klub 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Arka Gdynia 91 2725 1039 25 59 28
Cracovia Krakow 24092 29408 31408 61 66 64
Gornik Zabrze —40988 -32976 -27549 2064 -220 -143
Jagiellonia Bialystok 12165 13700 16806 47 36 42
Korona Kielce -3311 -9869 -10214 -78 -439 -454
Lech Poznan 1231 14741 4071 2 23 8
Lechia Gdansk -18369 -18584 -66061 -68 -93 -385
Legia Warszawa 29584 28803 19661 28 23 13
Miedz Legnica -7317 -11190 -17020 -433 -269 -640
Piast Gliwice -4015 -1568 -655 -88 -30 -15
Pogon Szczecin -25736 -23602 -23403 -431 -142 -101
Slask Wroctaw -14490 -18132 -11515 -216 -595 -257
Wista Krakow -69192 -76670 -64918 -351 -634 -491
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Kapital wlasny (w tys. z1)

Udzial kapitatow wlasnych (w %)

Klub
2017 2018 2019 2017 2018 2019
Wista Plock 232 4024 952 =5 28 14
Zaglebie Lubin 47044 48493 45559 60 62 59
Zaglebie Sosnowiec -5635 -5014 -9403 -523 -178 -337
Razem -74178 -55711 -111242 X X X
Mediana -3663 -3291 -5029 -73 -62 -58

Szarym kolorem oznaczono kluby z ujemnymi kapitatami wlasnymi.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych spétek.

Analiza wynikow zamieszczonych w tabeli 11 wskazuje, ze wigkszos$¢ klubow miata duze
problemy z funkcjonowaniem na rynku. Catkowite kapitaly wlasne 16 klubéw byly w trzech
latach ujemne. Zaledwie szes¢ klubow — Arka, Cracovia, Jagiellonia, Lech, Legia i Zaglebie
Lubin posiadato dodatni kapital wlasny. Pozostale kluby mialy na tyle niekorzystna struk-
ture finansowania, ze byly zagrozone niewyptacalnoscia. W przypadku braku wsparcia fi-
nansowego przez wlascicieli byly zagrozone likwidacja. W 2019 roku sytuacja finansowa
Lechii Gdansk, Wisty Krakéw i Gérnika Zabrze byta najgorsza w ujeciu bezwzglednym. Na-
tomiast w relacji do calosci majatku najgorsza sytuacje odnotowano w Lechii Gdansk, Wisle
Krakéw, Slasku Wroctaw oraz Koronie Kielce. Widoczne bylo tu wysokie ryzyko finansowe,
ktdre towarzyszylo dziatalnosci wigkszosci spétek akcyjnych prowadzacych pitkarskie kluby

sportowe.

Tabela 12.

Wyniki finansowe klubow pitkarskiej Ekstraklasy w latach 2017-2019

Wynik ze sprzedazy Wynik z dziatalnosci Wynik finansowy netto
Klub (wtys. zh) operacyjnej (w tys. z}) (wtys. zh)

2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Arka Gdynia 3743 1396 -100 4320 1923 -38 3716 1734 -38
Cracovia Krakow -6534 -6899  -5736 4526 4795 2156 4343 5436 2001
Gornik Zabrze 11998  -2556 -15282 -11703 2844 2525 -13150 3516 1248
Jagiellonia Bialystok =~ -4201  -4886 -13808 6688 1472 3185 4954 1536 3106
Korona Kielce 2478 5975  -6208 -1172 5278 4800 -1532 -5675 5141
Lech Poznan 1911 = =27733  -25107 10607 23629 -19557 8351 17943  -20668
Lechia Gdarisk 14882 -21084 -10665 3892 2439 = 9017 -367 -216 -10381
Legia Warszawa 43138 51343 53321 74983 41434 -24693 65820 -44150 -29785
Miedz Legnica -8936 9722 -7784  -2343 4069 4308 -2590 -3874 -5830
Piast Gliwice -13384 -10683 -11043 -161 2647 862 -139 2447 913
Pogon Szczecin -3241 -7606 -18136 1426 5427 2011 508 4575 809
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Wynik ze sprzedazy Wynik z dziatalnosci Wynik finansowy netto
Klub (wtys. zh) operacyjnej (w tys. zt) (wtys. zh)

2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019

Slask Wroctaw -10561 -18871 -15483 3514 3222 -2536 2925 3642 -3001
Wista Krakow -9251 9892 307 1106 = -6685 6864 176 = 7478 6202
Wista Plock -8808 773 12883  -7349 2776 ~ -7808 7425 2772 7890
Zaglebie Lubin -2603 8440 5187  -2895 2413 -1833 4235 1449 -2934

Zaglebie Sosnowiec ~ ~4640 1915 -13553  -4097 2393 12892 4189 2326 -13001

Mediana -5587 8023 -100 1266 2158 -2185 19 1493 = -2968

Szarym kolorem oznaczono kluby z ujemnymi wynikami finansowymi.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych spofek.

Podstawowa przyczyna pogarszajacego sie bezpieczenstwa finansowego badanych klu-
bow byt brak dodatnich wynikéw finansowych, na niemal kazdej prowadzonej dziatalnosci:
podstawowej, operacyjnej i finansowej, co pokazano w tabeli 12. Analiza wynikow zamiesz-
czonych w tabeli 12 wskazuje, ze poza Arka Gdynia pozostate kluby generuja strate na pod-
stawowej dziafalnosci gospodarczej. Podobna sytuacja obserwowana jest w przypadku
dzialalnosci operacyjnej i finansowej. Byto to wynikiem wysokich kosztéw dziatalnosci
operacyjnej, a przede wszystkim wynagrodzen, ktére stanowily srednio 80% wszystkich
wydatkow klubow Ekstraklasy. Do sfinansowania straty finansowej kluby wykorzystywaly
srodki z pozostalej dziatalnosci, w postaci wptywow ze sprzedazy zawodnikow badz srod-
kéw z dotacji publicznych. W 2019 roku pie¢ klubéw Korona, Lechia, Miedz, Slask i Wista
Plock funkcjonowaly w warunkach straty na sprzedazy i straty netto. Sa to kluby uzalez-
nione od wsparcia finansowego innych podmiotéw. Dla stabilizacji finansowej korzystaly
z dokapitalizowan w formie podniesienia kapitatu akcyjnego (emisji akeji) badz srodkow
pochodzacych z instrumentéw finansowych, np. pozyczek od jednostek powiazanych.

Wyniki badan wskazaty na duza zmiennos¢ zyskow i wysokie ryzyko dziatalnosci ba-
danych podmiotéw zaréwno na poziomie operacyjnym, jak i finansowym. W poréwnaniu
do 201712018, w 2019 roku 6 klubéw — Cracovia, Gornik, Jagiellonia, Piast, Pogon oraz
Wista Krakéw odnotowaly dodatnie wyniki finansowe netto. Nalezy jednak zaznaczy¢,
ze w przypadku wigkszosci tych klubéw osiagniety wynik nie byl spowodowany wiekszymi
wplywami z dziatalno$ci podstawowej, na ktore skladaja sie wplywy ze sprzedazy biletow,
z dziatalnosci sponsoringowej czy sprzedazy praw telewizyjnych, ale z dziafalnosci trans-
ferowej. W przypadku klubow sportowych przychody ze sprzedazy zawodnikéw sa dziala-
niami jednorazowymi i niepewnymi. W sytuacji braku realizacji prognozowanej sprzedazy
zawodnikéw, klub moze nie zbilansowaé planowych wydatkow, co w konsekwencji moze
prowadzi¢ do probleméw finansowych.

Ostatnim badanym elementem analizy wstepnej bylta ocena zdolnosci do generowania
gotowki. Analizowano ja na poziomie operacyjnym, inwestycyjnym i finansowym. Uzy-
skane wyniki przedstawiono w tabeli 13. Z analizy przeptywow pienieznych z dzialalno-
$ci operacyjnej wynika, ze tylko kilka przedsiebiorstw prowadzacych kluby pitkarskie byto
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zdolnych do generowania gotéwki na dziatalno$ci operacyjnej. W 2018 r. nadwyzki gotowki
zostaly wypracowane przez Gornik Zabrze, Lech Poznan, Piast Gliwice i Zaglebie Sosno-
wiec natomiast w 2019 r. byly to: Lech Poznan, Piast Gliwice. Piast i Pogon. Pozostale pod-
mioty uzupelnialy niedobory gotowki albo przez dzialalno$¢ inwestycyjna (a wigc z uwagi
na specyfike badanych przedsigbiorstw przede wszystkim poprzez zakupy i sprzedaz za-
wodnikéw) lub tez pozyskiwaly kapital na rynku finansowym w postaci dokapitalizowan
(emisji akcji) lub w formie pozyczek.

Tabela 13.
Przeptywy pienig¢zne klubéw pitki noznej w latach 2017-2019

Przeplywy pieniezne netto  Przeplywy pieni¢zne netto  Przeplywy pieniezne netto
z dzialalno$ci operacyjnej  z dzialalno$ci inwestycyjnej  z dziatalnosci finansowej

Klub (wtys. zb) (wtys. zb) (wtys. zb)
2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Arka Gdynia 2361 =226 -2788 -95 -187 1504 -40 —-47 0
Cracovia Krakow -1983  -3160 -981 2429 2809 8696 764 -163 -164
Gornik Zabrze -11756 1792 -15310 -5414 -1072 10504 21816  -3024 3271
Jagiellonia Bialystok = -1664  -2313  -6645 360 -2722 7790~ -1006 552 -1376
Korona Kielce -2510  -4455  -7217 -214 -107 691 3954 3491 6523
Lech Poznan 5677 18310 2855 -2279 -10584 -6329 -3127 -7895 3516
Lechia Gdansk 818  -9303 -16509 -101 0 304 -933 9063 16953
Legia Warszawa 35778 34841 -48015 4105 5724 8304 21508 16632 53845
Miedz Legnica -2046 -67  -8940 -155 -854 993 2200 2210 6700
Piast Gliwice -3856 3501 2485 -1210 -1895 -926 2327 =~ -1576  -1461
Pogon Szczecin -968 -595 234 198  -6031 -5532 809 6620 8366
Slask Wroctaw -10560 -15849 -10785 117 1349 239 13017 11484 10618
Wista Krakow -8520 -8617  -9944 7104 6882 4339 990 1621 8156
Wista Ptock -8666  -5367 -6441 —445 -190 -129 7874 6805 5208
Zaglebie Lubin 5270 -1866  -3376  -5499 3024 4391 -2584  -2910 2543
Zaglebie Sosnowiec ~ —4042 2549« -14114 -30 -58 58 4151 5689 13588

Szarym kolorem oznaczono kluby z ujemnymi przeptywami gotowki z poszczegdlnych dziatalnosci.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych spotek.

Szczegotowa analiza wplywéw i wydatkéw z dziatalnosci operacyjnej wskazala, ze ge-
nerowane tam nadwyzki nie wystarczaly na pokrycie powstajacych niedoboréw gotéwki,
a zatem bylo konieczne poszukiwanie zewnetrznych zrédel finasowania dzialalnosci, ktorej
odzwierciedleniem sa przeptywy z dzialalnosci finansowej. W sytuacji deficytu $rodkow
finansowych samorzady miejskie bedac wlascicielami klubow, wspieraja je udzielajac dota-
cje publiczne jako sponsorzy i reklamodawcy (np. przez promocje Miasta przez sport) oraz
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dokapitalizuja przez podniesienie kapitatu akcyjnego, udzielaja pozyczek lub je poreczaja.
Na przyktad Gornik Zabrze i Slask Wroctaw w latach 2017-2019 do pokrycia strat finanso-
wych i biezacego funkcjonowania, a tym samym uchronienia si¢ przed niewyptacalnoscia,
tacznie otrzymaly od gléwnych akcjonariuszy Miasta Wroclaw i Miasta Zabrze $rodki fi-
nansowe z podwyzszenia kapitatu akcyjnego i pozyczek odpowiednio: 57 i 40 mln zI. Po-
dobna sytuacje obserwowano w innych klubach, ktorych wigkszo$ciowym wlascicielem jest
samorzad miejski, w Wisle Plock i Zaglebiu Sosnowiec, ktére z dokapitalizowan w badanym
okresie dostaly 25 i 26 mln zL Nalezy podkresli¢, ze w Polsce wiele zawodowych klubow
bez pomocy finansowej ze strony samorzadu znalazloby sie w stanie upadfosci/ bankructwa
i nie otrzymujac licencji na gre, rozpoczelyby nastepny sezon rozgrywek od nizszej klasy.
Inna sytuacja finansowa obserwowana byla w klubach, ktérych wigkszosciowymi akcjo-
nariuszami sg osoby prywatne, jak Legia Warszawa, Lech Poznan, Cracovia Krakéw oraz
Jagiellonia Biatystok. Ze wzgledu na prywatny charakter kapitatu oraz wyzsze osiagane wy-
niki sportowe w ostatnich latach, w poréwnaniu do klubéw publicznych uzyskaly wyzsze
przychody ze sprzedazy netto (wplywy ze sprzedazy z biletow, od sponsoréw, z dziatalnosci
handlowej oraz praw telewizyjnych). Do finansowania dziatalnosci kluby z przewaga ka-
pitalu prywatnego wykorzystaly w wigkszej skali przychody ze sprzedazy netto niz srodki
z dokapitalizowan.

3.2. Analiza wskaznikowa dziatalnosci klubow pitkarskich

W kolejnej czesci analizy niewyplacalnosci w znaczeniu finansowym przeprowadzono
analize wskaznikowa. Pierwszym jej obszarem byla ocena poziomu ptynnosci finansowej
w ujeciu statycznym i dynamicznym. Wyniki analizy na podstawie wskaznikow biezacej
plynnosci finansowej, ogolnej wystarczalnosci gotéwki oraz pokrycia obstugi dtugu go-
towka przedstawiono w tabeli 14.

Analizy przecietnych (mediany wskaznikéw) danych dotyczacych plynnosci finansowej
w ujeciu statycznym i dynamicznym w latach 2017-2019 wskazaly, ze badane kluby mialy
problemy z utrzymaniem plynnosci finansowej. Plynno$¢ biezaca byta na poziomie nizszym
od minimalnego (odpowiednio 1,0 dla biezacej ptynnosci), co wskazywalo na duze ryzyko
ich utraty. Klubem o niezagrozonej plynnosci w ujeciu statycznym byta Arka Gdynia, gdzie
wielkos¢ wskaznika ptynnosci biezacej w kazdym roku badan wynosil powyzej jednosci.
Dobre wyniki w tym obszarze uzyskaly takze: Cracovia Krakow, Jagiellonia Bialystok, Legia
Warszawa, Wista Plock oraz Zaglebie Lubin. Wskazniki ptynnosci tych klubow ksztaltowaly
sie w okolicy minimalnego poziomu, tj. liczby jeden.
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Tabela 14.
Wskazniki ptynnosci finansowej klubow pitki noznej w latach 2017-2019

Kb WSk:f;EE(E)SIZQCq Og(’)lna;:;)tlztjll;cizalnos'c' Pokrycie obstugi dtugu
2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Arka Gdynia 1,23 2,58 1,23 11,35 049 -1540 59,03 481 X
Cracovia Krakow 0,82 1,79 1,48 -0,10 -0,33 -0,05 -11,80 -19,39 -5,98
Gornik Zabrze 0,62 0,43 0,55  -043 010 -1,73 054 024  -254

Jagiellonia Biatystok 1,69 0,50 061  -022 -0,12 -045 -0,75 -149  -469

Korona Kielce 0,48 0,11 011 -287 -604 -1,02 -380 -707 -108
Lech Poznan 0,68 0,64 0,43 0,27 0,52 0,10 0,38 1,19 0,18
Lechia Gdansk 0,86 0,62 0,13 0,08  -275  -0,68 009 -282  -082
Legia Warszawa 1,01 0,53 0,78 057 -1,80 -1,08 L66 -18,02 248
Miedz Legnica 0,09 0,14 008 -324 -007 -11,37 X X X
Piast Gliwice 0,31 0,35 031  -2,19 0,74 1,04 -696 1,23 1,70
Pogon Szczecin 0,27 0,49 047  -008 0,09 001 -0,10  -092 0,02
Slask Wroctaw 0,31 0,11 021  -528 569 407 -732 981 -933
Wista Krakow 0,41 0,21 029 553 -133 -262 -5195 184 525
Wista Plock 0,72 2,52 097 =503 -273 -337 -678 -303 -3061
Zaglebie Lubin 0,75 1,00 0,83 0,62 -016  -0,66 2,04 064 -137

Zaglebie Sosnowiec 0,28 0,55 028 -570 379 -1269  -595 414 -12,69

Mediana 0,65 0,51 0,45 -0,33 -0,25 -1,05 -0,75 -1,84 2,51

Szarym kolorem oznaczono kluby, ktére w badanym okresie osiggnely niskie wartosci wskaznika bie-
zacej plynnosci.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych spotek.

Analiza wynikéw plynnosci w ujeciu dynamicznym wskazata na brak zdolnosci do ob-
stugi dlugu z uwagi na brak gotowki z dziatalno$ci operacyjnej (minimalny poziom to 1,0).
W ujeciu dynamicznym jedynie Piast Gliwice w 2019 r. osiagnal wymagany poziom gotowki
zabezpieczajacy splate rat zadtuzenia. Wyniki analizy ptynnosci w ujeciu dynamicznym po-
twierdzaja wyniki z poprzednich analiz finansowych i wskazuja, ze kluby nie maja $rodkow
z dzialalnosci podstawowej do finansowania swojej dziatalno$ci. Do finansowania deficytu
wykorzystuja Srodki zewnetrzne z dziatalnosci transferowej oraz z dokapitalizowan (emisja
akeji i instrumenty finansowe).

Badanie sprawnosci dzialania obejmowalo jedynie wybrane wskazniki z tego obszaru
(tabela 15). Nie badano wskaznikow rotacji naleznosci i zapaséw biorac pod uwage spe-
cyfike biznesu pitkarskiego. Ze wzgledu na niski poziom zapaséw nie maja one istotnego
znaczenia dla ksztaftowania zapotrzebowania na kapital obrotowy. Wszystkie najwazniejsze
pozycje bilansowe zwiazane z przychodami klubow sportowych analizowane sa w odnie-
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sieniu do warunkéw umownych dotyczacych kwoty oraz terminéw wplywéw naleznosci.
W ten sposéb mozna dokona¢ analizy wplywéw naleznosci w zakresie podpisanych uméw
ze sponsorami i reklamodawcami, praw telewizyjnych w odniesieniu do $rodkéw otrzymy-
wanych od spotki zarzadzajacej liga, tj. Ekstraklasy S.A. oraz srodkow otrzymywanych od
UEFA. Najbardziej istotnym elementem analizy sprawnosci byly zobowiazania handlowe,
a w szczegolnosci licencyjne. Zobowiazania licencyjne obejmuja wymagalne krotkotermi-
nowe zobowigzania z dzialalnosci transferowej, wynagrodzenia wobec pracownikéw oraz
zobowigzania wobec instytugji publiczno-prawnych (Urzad Skarbowy, ZUS, zwiazki spor-
towe). Z uwagi na z{3 sytuacje finansowa w jakich znajdowaly sie kluby czas splaty tych zobo-
wigzan ulegal wydluzeniu. Bylo to efektem braku $rodkéw finansowych na ich regulowanie
i wydluzeniem terminu platnosci za zgoda zawodnikéw oraz instytucji publiczno-praw-
nych. Przecietny poziom splaty zobowiazan licencyjnych wzrdst od 62 dni w 2018 do 80
dni 2019 roku. W przypadku Gérnika, Korony, Lechii, Wisly Krakéw i Zaglebia Sosnowiec
cykl zobowiazan wynosil ponad 100 dni, co nalezy oceni¢ negatywnie. Wydluzenie terminu
platnosci zobowiazan klubéw korzystajacych ze $rodkéw z dotacji publicznych i dokapita-
lizowan wynikalo z nieregularnych wyptat srodkow ze strony samorzadéw w ciagu roku.
Bylo to uzaleznione od przyjecia ustawy budzetowej i organizowanych konkurséw na wy-
konanie zadan publicznych przez wladze samorzadowe

Nalezy zaznaczy¢, ze na dlugos¢ cyklu kapitatu obrotowego beda mialy wplyw skutki
kryzysu gospodarczego zwiazanego z pandemia wirusa COVID-19. W zwiazku z tym na-
lezy spodziewa¢ si¢ znacznie mniejszych srodkow nie tylko ze strony budzetéw samorza-
dowych, ale takze spotek Skarbu Panistwa, bedacych wlascicielami klubow (Zagtebie Lubin)
badz petniacych role gtéwnych sponsoréw (Wista Plock, Pogon Szczecin).

Tabela 15.
Wskazniki sprawnosci dziatania klubow pitki noznej w latach 2017-2019 (w dniach)

Cykl zobowigzan
Klub licencyjnych
2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019

Obrét kapitalem

Cykl konwersji gotowki pracujacym

Arka Gdynia 28 25 98 -8 -3 75 14 42 48
Cracovia Krakow 65 51 51 -7 52 34 -16 69 55
Gornik Zabrze 186 108 85 -94 -49 11 32 -76 -28
Jagiellonia Biatystok 38 42 47 36 -17 -30 89 -78 -59
Korona Kielce 82 106 111 -68 -92 -96 -44 -85 -87
Lech Poznan 87 57 95 12 26 =27 26 22 -18
Lechia Gdansk 94 121 112 -7 -47 =77 -11 -33 -350
Legia Warszawa 41 81 70 3 -12 -24 2 -38 1
Miedz Legnica 45 64 41 -23 -44 -5 -22 -81 -6
Piast Gliwice 64 51 31 41 -29 -17 -33 -33 —40
Pogon Szczecin 84 150 174 -45 -58 -81 -49 -73 -59
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-, Cy;;c‘;:fy;‘;;gﬁaﬁ Cykl konwersji gotéwki 0*;‘;; ﬁgj;jjm

2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Slask Wroctaw 36 63 75 -22 -57 -57 -10 77 -112
Wista Krakow 258 366 151 -126  -268  -105  -193  -355  -136
Wista Plock 78 48 51 -37 57 -6 -18 81 8
Zaglebie Lubin 61 49 57 -52 -6 -4 -8 14 30
Zaglebie Sosnowiec =~ 182 70 230 -126 44 -130  -111 -15 =77
Mediana 72 63 80 =30 -36 -26 -13 -35 -34

Szarym kolorem oznaczono kluby z wysokimi warto$ciami wskaznika cyklu zobowigzaniami
licencyjnymi.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych spotek.

7 badan nad sprawnoscia dziatania wynika takze, ze badane kluby charakteryzowaly
sie uyjemnymi cyklami konwersji gotowki. W zwiazku z tym terminy sptaty zobowiazan li-
cencyjnych przypadaly juz po terminach odzyskania §rodkow za naleznosci. Z uwagi jed-
nak na nieprawidfowosci w zarzadzaniu zobowiazaniami trudno cykl konwersji oceni¢
pozytywnie. Trudno$ci w utrzymaniu plynnosci finansowej w ujeciu statycznym powo-
dowaly wystepowanie ujemnego kapitatu pracujacego. W rezultacie kluby zglaszaty zapo-
trzebowanie na kapital zewnetrzny w postaci dokapitalizowan i przyjmowaly ryzykowne
strategie zarzadzania tym kapitatem, co w konsekwencji prowadzito do zwigkszenia ryzyka
niewyplacalnosci.

Kolejnym etapem analizy finansowej byla ocena struktury kapitatu, ktora dokonano
na podstawie trzech wskaznikéw: ogdlnego zadtuzenia, udziatu zadluzenia od jednostek
powiazanych do zobowiazan ogétem oraz trwalosci struktury kapitalu mierzonej udziatem
kapitatu stalego w pasywach bilansu. Wyniki tej analizy zaprezentowano w tabeli 16.

Tabela 16.
Wskazniki struktury kapitatu klubow pilki noznej w latach 2017-2019

. .
Wskaznik ogolnego W S.ka?mk l{d21a1u Trwalo$¢ struktury
. zadluzenia od jednostek Y
Klub zadluzenia . finansowania
powiazanych

2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019

Arka Gdynia 0,8 0,4 0,7 0,0 0,0 0,0 0,3 0,7 0,3
Cracovia Krakow 04 0,3 0,4 0,0 0,0 0,0 0,7 0,7 0,7
Gornik Zabrze 3.6 32 24 0,7 0,6 0,6 0,0 -0,2 0,0
Jagiellonia Bialystok 0,5 0,6 0,6 0,4 0,2 0,1 0,7 0,5 0,5
Korona Kielce 1.8 54 55 0,4 0,5 0,5 -0,1 =13 =17/
Lech Poznan 1,0 0,8 0,9 0,6 0,5 0,5 0,5 0,6 0,7
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Wskaznik ogolnego \M?ka?nlk uAd21a1u Trwalo$¢ struktury
. zadluzenia od jednostek .
Klub zadluzenia ) finansowania
powigzanych

2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019

Lechia Gdansk 1,7 1,9 48 0,4 0.4 0,1 0,2 -0,2 =28
Legia Warszawa 0,7 0.8 0,9 0,3 0,4 0,5 0,5 0,6 0,8
Miedz Legnica 53 3,7 74 0,8 0,7 0,9 0,2 -0,2 0,3
Piast Gliwice 1,9 1,3 1,1 0,3 0,2 0,0 0,0 0,0 -0,1
Pogon Szczecin 53 2 2,0 0,7 0,4 0,4 -0,3 -0,1 -0,2
Slask Wroctaw 32 6,9 3,6 0,6 0,5 0,1 0,0 =22 -23
Wista Krakéw 4,5 7,3 59 0,5 0,5 0,7 -1,0 =23 -0,9
Wista Plock 1,0 0,7 0,9 0,2 0,1 0,2 0,2 0,7 0,4
Zaglebie Lubin 0,4 0,4 0,4 0,6 0,5 0,6 0,9 0,9 0.8
Zaglebie Sosnowiec | 6,2 2.8 44 0,5 0,5 0,6 -14 -0,2 -0,5
Mediana 1,7 1,6 1,6 0,5 0,5 0,5 0,2 -0,1 0,1

Szarym kolorem oznaczono kluby z wysokimi warto$ciami wskaznikow struktury kapitatu.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych spotek

Na podstawie warto$ci mediany wskaznika ogdlnego zadluzenia powyzej jednosci
w kazdym roku badan stwierdzono, ze wigkszo$¢ klubow wykazata ujemne kapitaty wia-
sne i tym samym do finansowania dzialalnosci wykorzystywata $rodki obce w postaci in-
strumentdw finansowych. W ich strukturze, na co zwracaja wysokie wartosci wskaznikow
udziatu zadluzenia od jednostek powiazanych (powyzej 0,5), polowe srodkéw stanowily
pozyczki od wlascicieli. Wplywy z pozyczek zapewnialy stabilno$¢ finansowa szczegdlnie
Gornikowi Zabrze, Lechowi Poznan, Miedzi Legnica, Zaglebiu Lubin oraz Zaglebiu So-
snowiec. Finansowanie dziafalnosci w postaci pozyczek w przypadku zawodowych i pro-
fesjonalnych klub6w jest dos¢ czesto spotykang praktyka na rynku sportu. W przypadku
deficytu srodkéw z dziatalnosci operacyjnej, wlasciciele udzielaja pozyczek klubowi, ktore
sa wymagalne w pozniejszym okresie.

Badanie trwatosci struktury finansowania potwierdzito, ze wiekszos¢, bo dwanascie
z szesnastu badanych podmiotéw przyjelo w 2019 r. ryzykowna strategie finansowania
majatku, gdzie w siedmiu przypadkach kapitat staly byt ujemny. Za najbardziej bezpieczna
strukture finansowania z punktu widzenia ryzyka finansowego, w ktérej udzial stanowily
kapitaty wlasne i zadluzenie wlascicielskie zaréwno krétko, jak i dtugoterminowe obser-
wowano w Arce, Cracovii, Jagiellonii oraz Zaglebiu Lubin. Sa to kluby, ktére byly réwniez
najmniej zadtuzonymi w poréwnaniu do klubéw, ktére wziety udziat w badaniu. Wielkosci
wskaznikéw ogolnego zadtuzenia w tych klubach ksztaltowaly sie na poziomach bezpiecz-
nych i wynosity od 0,4 do 0,6. Ich wartosci wskazaly, ze do finansowania dziatalnosci wyko-
rzystywaly gtownie kapitaty wlasne.
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Tabela 17.
Wskazniki rentownosci klubéw pitki noznej w latach 2017-2019 (w %)

Marza sprzedazy netto Rentownos¢ operacyjna Rentownos¢ netto

Kb 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Arka Gdynia 20 7 2 22 9 -1 19 8 -1
Cracovia Krakow =7 =9 =5 10 10 4 9 11 4
Gornik Zabrze -74 -6 -63 -71 7 6 -80 8 3
Jagiellonia Biatystok -8 -7 -54 17 4 6 13 4 6
Korona Kielce -13 —33 -32 -6 -28 -24 -8 -30 -25
Lech Poznan 10 -36 —34 13 20 34 10 15 -36
Lechia Gdansk -19 —42 -10 5 4 -15 0 0 -17
Legia Warszawa 25 =3 =40 27 =3l -16 23 =33 -19
Miedz Legnica 209  -126 —64 =22 =31 -29 -24 =29 -39
Piast Gliwice -94 -56 -50 =l 8 3 =l 8 3
Pogon Szczecin =9 =25 -67 5 14 4 2 12 2
Slask Wroctaw 56  -108 -73 11 -10 =7 9 -11 -9
Wista Krakow -32 -34 4 3 -21 16 0 -24 14
Wista Plock =52 3 =55 —40 -8 =27 —41 -8 -28
Zaglebie Lubin 10 -5 3 -8 4 -4 -11 3 -6
Zaglebie Sosnowiec = -123 12 =307 -80 13 -19 -82 13 -198
Mediana -16 -28 -46 4 4 -6 0 3 -7

Szarym kolorem oznaczono nierentowne kluby.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych spotek.

Rentownos¢ klubow bylta bardzo zrdznicowana i cechowala si¢ duza asymetria wyni-
kéw. Na poziomie marzy ze sprzedazy wickszo$¢ jednostek byla nierentowna. Natomiast
na poziomie zysku operacyjnego i zysku netto od 40 do 60% stanowily kluby rentowne.
Ogdlnie widoczne bylo jednak pogorszenie wynikow finansowych w 2019 r. Tylko piec
klubéw wykazalo na koniec roku obrachunkowego zysk netto. Poréwnanie efektywnosci
finansowej na poziomie sprzedazy wskazuje na jej brak w odniesieniu do wickszo$ci bada-
nych przedsiebiorstw. W kazdym z badanych okresow jedynie trzy kluby mialy dodatnia
marze ze sprzedazy. Nieco lepsza sytuacja wystepowala na poziomie zysku operacyjnego. Tu
rentownos¢ utrzymato od szesciu do dziesieciu klubow w badanym okresie.
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3.3. Analiza ryzyka bankructwa z wykorzystaniem modeli
dyskryminacyjnych

Wskazniki ryzyka bankructwa klubow pitkarskiej Ekstraklasy w latach 2017-2019 obli-
czono na podstawie modeli dyskryminacyjnych: Maczynskiej i Zawadzkiego, Wyszyn-
skiego, Wierzby, Hamrola, Czajki i Piechockiego oraz Appenzellera i Szarzec. Wyniki
obliczen zaprezentowano w tabelach 18, 19 i 20. Wartosci graniczne dla wszystkich wskaz-
nikow funkgji dyskryminacyjnej (wskaznikéw Z) zastosowanych w analizie wynosza 0. Gdy
wielko$¢ wskaznika jest mniejsza od zera oznacza to, ze przedsigbiorstwo jest zagrozone
bankructwem.

Tabela 18.

Wskazniki ryzyka bankructwa klubow Ekstraklasy okreslonych za pomoca zastosowanych modeli
dyskryminacyjnych w 2017 roku

Kb e Wik Wiy
Arka Gdynia 3.8 5,0 4,7 6,7 0,9
Cracovia Krakow 2,1 22 0,3 2,1 0,7
Gornik Zabrze -3,0 -0,1 44 -10,8 -2.8
Jagiellonia Bialystok 2,9 7.4 1,7 74 0,7
Korona Kielce -0.8 0,0 -1,5 -0,7 -1,0
Lech Poznan 1,2 0,8 0,5 53 0,3
Lechia Gdansk 0.4 1,6 0,0 33 -0,4
Legia Warszawa 3,1 34 2,7 12,2 0,9
Miedz Legnica -59 -1.8 -10,4 -333 4.4
Piast Gliwice -0,5 -04 -18 -3,6 -0,6
Pogon Szczecin -3,7 -0,5 -0,8 2,1 -2,6
Slask Wroctaw -1,2 0,0 1,2 -1,4 -0,8
Wista Krakow -3,0 0,2 -0,3 3,5 -2,0
Wista Plock -2,1 0,3 -58 34 -1,8
Zaglebie Lubin 1.4 L6 -0.8 16,0 0,4
Zaglebie Sosnowiec -94 -1,7 -16,4 -21,0 =73

Szarym kolorem oznaczono kluby zagrozone bankructwem (gdy wskaznik Z<0).

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych spotek.
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Tabela 19.

Wskazniki ryzyka bankructwa klubow Ekstraklasy okreslonych za pomoca zastosowanych modeli
dyskryminacyjnych w 2018 roku

Kb e Wik Wiy e
Arka Gdynia 85 6.3 2,6 6,1 0,6
Cracovia Krakow 4,6 7.3 0,7 5,0 0,7
Gornik Zabrze =71 0,5 03 -1.2 -1,0
Jagiellonia Bialystok 0,9 34 0,0 39 0,4
Korona Kielce -40,7 -1,4 -11,6 -27,0 -5,6
Lech Poznan 4,5 1,0 1,6 29 0,7
Lechia Gdansk =32 0,5 -0.4 -0,6 -0,6
Legia Warszawa -44 0,4 -2,6 3,0 -0,3
Miedz Legnica =21,0 -14 -6,5 -17,8 -2.8
Piast Gliwice 39 0,0 1,0 35 0,2
Pogon Szczecin -3,0 0,5 0,8 4,7 -0,4
Slask Wroctaw -33,2 -12 -7.2 -27.3 -5,1
Wista Krakow -29,5 -0,9 4,1 -58 -4,5
Wisla Plock -1,9 59 -0,2 15,3 -0,1
Zaglebie Lubin 2,2 2,5 —0,3 15,6 0,6
Zaglebie Sosnowiec 1,3 0,4 2,6 13,0 -0,5

Szarym kolorem oznaczono kluby zagrozone bankructwem (gdy wskaznik Z<0).

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych spotek.

Tabela 20.

Wskazniki ryzyka bankructwa klubow Ekstraklasy okreslonych za pomoca zastosowanych modeli
dyskryminacyjnych w 2019 roku

R i vy (el s
Arka Gdynia 1,0 55 0,4 2,3 0,2
Cracovia Krakow 25 7.8 0.4 5.4 0,6
Gornik Zabrze -0,7 1,0 0,1 4.8 -0,7
Jagiellonia Bialystok 1,3 4,6 0,7 2,0 0,5
Korona Kielce -7,0 -13 -11,1 =272 =55
Lech Poznan -0,1 04 -33 -0,6 -0,5
Lechia Gdansk -4,3 -0,2 -39 -13,6 -3,0
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Kib i ke Wby e
Legia Warszawa 0,6 1,0 =17 3,6 -0,2
Miedz Legnica -8,2 =17 -11.4 34,1 -6,3
Piast Gliwice 0.8 0,5 -0,4 3,8 0,1
Pogon Szczecin 0.4 0,1 -0,6 0,6 -0,5
Slask Wroctaw -3,1 -0,3 -3,0 -9,1 -2,5
Wista Krakow -4,0 0,0 1,0 59 =24k
Wista Plock -14 1,2 -4,4 4,7 -13
Zaglebie Lubin 1,5 1.9 -0,6 15,5 0,4
Zaglebie Sosnowiec -8.8 -3.8 —23,1 -35,7 -8,2

Szarym kolorem oznaczono kluby zagrozone bankructwem (gdy wskaznik Z<0).

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych spotek.

Analiza wynikéw wskazala, ze takie ryzyko wystepowato w ponad polowie badanych
klubow (w 2017 dotyczylo to dziesieciu, w 2018 dziewieciu i w 2019 r. dwunastu klubow).
Trwale zagrozenie bankructwem (wskaznik Z w kazdym okresie mniejszy od zera) obser-
wowano w trzech klubach: Koronie Kielce, Miedzi Legnica oraz w Slasku Wroctaw. Najlep-
sze wyniki wskaznika Z w latach 2017-2019 odnotowano w czterech klubach: Arce Gdynia,
Cracovii Krakéw, Jagielloni Biatystok oraz w Zaglebiu Lubin (poza modelem Wierzby).
Wplyw na zagrozenie ryzykiem bankructwa w przypadku klubu z Lubina bylo nieuwzgled-
nienie we wskaznikach funkgji dyskryminacyjnej Wierzby w amortyzacji. Zaglebie Lubin
jest jednym z nielicznych klubéw w Polsce, ktéry jest wlascicielem stadionu, co rachunkowo
w sprawozdaniu na wynik finansowy ma wplyw wielkos¢ amortyzacji. W ujeciu rachun-
kowym amortyzacja jest kosztem, ktory nie wiaze si¢ z wyplywem srodkow pienieznych.
W przypadku przedsiebiorstw, ktore charakteryzuja si¢ wysokim udzialem srodkéw trwa-
tych i tym samym wysokimi odpisami amortyzacyjnymi co w konsekwencji wplywa na niz-
sze wyniki finansowe i nizsza rentownosc.

Nalezy jednak zauwazy¢, ze zastosowanie tych modeli w ocenie klubow pitkarskich
w Polsce jest czesto mato wiarygodne, a tym samym ich skutecznos¢ moze by¢ kwestio-
nowana. Analiza wynikow wykazata, ze wickszos¢ klubow jest zagrozona bankructwem.
Jednak trudno przyja¢, iz sytuacja wszystkich klubow Ekstraklasy jest katastrofalna. Nalezy
raczej wnioskowac, iz wykorzystywane modele nie sa dopasowane do specyfiki dziatalnosci
i finansowania klubow pitkarskich w Polsce

Nieco lepszy obraz ukazaly wyniki analizy funkcji dyskryminacyjnej Wyszynskiego
(2017). Byla ona tworzona w oparciu wyniki pitkarskich klubow sportowych, w zwiazku
z tym cechuje si¢ lepszym dopasowaniem w stosunku do ogdlnych modeli, do ktérych za-
licza si¢ pozostale modele. Uwzglednia on przede wszystkim biezaca plynnos¢ finansowa,
a takze obcigzenie majatku zobowigzaniami i rentownos¢ netto sprzedazy. Nalezy jednak
zaznaczy¢, ze badanie Wyszynskiego (2017) przeprowadzono na podstawie tylko trzech
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wskaznikéw finansowych opisujacych sytuacje finansowa. Zwiazane to bylo z brakiem do-
stepnosci danych finansowych.
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4. Zasady prowadzenia gospodarki finansowej przez gminy
4.1. Prawno-organizacyjne podstawy funkcjonowania gmin

Powstanie i funkcjonowanie jednostek samorzadu terytorialnego jest efektem dokonuja-
cych sie procesow decentralizacji zadan publicznych. Moze ona mie¢ charakter zaréwno
ustrojowy, jak i funkcjonalny. W pierwszym ujeciu chodzi o przekazanie zadan panstwa
na rzecz podmiotdéw, ktére wykonuja je przy pomocy wlasnych organéw, samodzielnie i sa
niezalezne w zakresie realizacji tych zadan. W drugim ujeciu mowa o przekazaniu organom
nizszego szczebla pewnej samodzielnosci w wykonywaniu oznaczonych zadan, przy jedno-
czesnym wskazaniu zakresu ingerencji przez organ nadrzedny. Zaréwno samodzielnos¢, jak
i niezalezno$¢ powinny by¢ zagwarantowane prawnie i uwzglednia¢ samodzielno$¢ finan-
sowa (Bukowski, Raczka, 2004).

W ramach administracji publicznej samorzad jest jedna z podstawowych form de-
centralizacji. Czlonkostwo w danej grupie spotecznej powstaje z mocy prawa, realizuje
zadania administracji paistwowej okreslone ustawowo i w ustalonych formach organiza-
cyjno-prawnych, ale wykonuje je w sposob samodzielny. Samorzad posiada wlasng organi-
zacje o charakterze przedstawicielskim, a grupa spoleczna, ktéra ja wybrata ma mozliwos¢
kontroli wladzy tej organizacji (Rabska, 1977, s. 332). Samorzad terytorialny skupia grupe
spoteczng, wyodrebniong w oparciu o wiez zamieszkiwania na danym terytorium. Systemy
przemian spoleczno-gospodarczych, kulturowych i administracyjnych, ktére byty obserwo-
wane w ciagu ostatnich kilkudziesigciu lat na terenie naszego kraju spowodowaly, ze funk-
cjonowanie duzej czesci samorzadow terytorialnych nie jest oparte o wiezi spoleczne, stad
kreowanie procesow rozwoju lokalnego jest czasem utrudnione (Sztando, 2017, ss. 68-69).
Pojecie samorzadu terytorialnego odnosi siec do wspdlnoty mieszkancow zamieszkujacych
dany teren, bez uwzglednienia interakeji miedzy cztonkami wspolnot lokalnych i ich tozsa-
mosci z dana jednostka samorzadu terytorialnego.

S. Owsiak wskazuje, ze decentralizacja finansow publicznych najlepiej dokonuje si¢ przez
przeniesienie istotnej czesci kompetencji, obowiazkow i decyzji o alokacji Srodkéw pieniez-
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nych na szczebel lokalny (powiatowy i gminny) (Owsiak, 2006, ss. 112-124). Decyzje finan-
sowe dotyczace wydatkow publicznych powinny podejmowaé wladze publiczne, ktore maja
najlepsze rozeznanie co do potrzeb mieszkaricow. Wiadze centralne majg zarezerwowane
pewne dziedziny dziatalnosci, ktore sa najefektywniej wykonywane w warunkach centrali-
zacji decyzji. Sq to: obrona narodowa i bezpieczenstwo zewnetrzne, policja i bezpieczenstwo
wewnetrzne, administracja centralna, sadownictwo i wymiar sprawiedliwosci, dziatalno$¢
dyplomatyczna, kontrola gospodarowania bogactwami naturalnymi, strategiczne urzadze-
nia z zakresu infrastruktury technicznej, bankowo$¢ centralna i kontrola systemu finanso-
wego kraju. Niektére z tych dziedzin wymagaja funkcjonowania na szczeblu regionu, wiec
wladze centralne i samorzadowe beda tu funkcjonowaly réwnoczesnie. W zwiazku z tym
najlepszym rozwiazaniem jest szczegotowy podziat kompetencji migdzy organami wladz
publicznych.

Podstawy prawne ustroju samorzadowego w Polsce znalazly sie w konstytucji (Konsty-
tucja... 1997). Podkresla ona, ze Rzeczpospolita Polska jest panstwem jednolitym, ale za-
pewnia decentralizacje wladzy publicznej oraz wskazuje na mozliwos¢ tworzenia roznych
szczebli samorzadu terytorialnego, z uwzglednieniem wiezi spotecznych, gospodarczych lub
kulturowych. Decentralizacja wladzy za posrednictwem samorzadu terytorialnego ma mie¢
charakter ustrojowy, gdyz istotna cze$¢ zadan publicznych samorzad wykonuje w imieniu
wlasnym i na wlasng odpowiedzialnos¢. Podstawowa jednostka samorzadu terytorialnego
jest gmina, ktorej jednoczesnie przypisano zasade domniemania kompetencji. Pozostate ro-
dzaje jednostek samorzadu terytorialnego moga powstawac z woli ustawodawcy. Aktualnie
reguluje to Ustawa z dnia 24 lipca 1998 roku o wprowadzeniu zasadniczego tréjstopniowego
podziatu terytorialnego panstwa, ktéra stworzyta obecnie funkcjonujacy system gmin, po-
wiatow i wojewodztw.

Jednostki samorzadu terytorialnego posiadaja osobowos¢ prawna i dysponuja okre-
slonym majatkiem, oraz maja wlasne organa stanowiace i wykonawcze, ktore sa wybierane
przez mieszkancow. Konstytucja dokonuje takze klasyfikacji zadan realizowanych przez
poszczegolne samorzady oraz klasyfikacje ich dochodéw. W art. 167 ustawy wprowadzono
zasade adekwatnosci, ktora zapewnia samorzadom terytorialnym udzial w dochodach
publicznych odpowiednio do przypadajacych im zadan, oraz wskazano na konieczno$¢
zmiany w podziale dochodéw publicznych, w przypadku przekazywania samorzadowi ko-
lejnych kompetencji i zadan. Te rozwiazania nie sa jednak bezwzglednie przestrzegane przez
organy centralne, z uwagi na duze mozliwosci interpretacyjne zamieszczonych tam przepi-
sow. Dziatalno$¢ jednostek samorzadowych jest w petni samodzielna w granicach przyzna-
nych im kompetencji, jednak podlegaja one nadzorowi ze strony Prezesa Rady Ministrow
i wojewodow w zakresie legalno$ci podejmowanych aktow prawnych oraz regionalnych izb
obrachunkowych w zakresie spraw finansowych.

Drugim waznym aktem regulujacym ustr6j samorzadu terytorialnego jest Europejska
Karta Samorzadu Terytorialnego (1994). Odnosi si¢ ona przede wszystkim do dziatalnosci
samorzadu lokalnego i ustala podstawowe normy zwiazane z funkcjonowaniem tych wspél-
not: samodzielno$¢ kierowania i zarzadzania czedcia spraw publicznych, zasada swobody
dzialania w realizacji zadan, zasada pomocniczosci, mozliwosci wyboru wladz przez miesz-
kancow. Sa to rozwiazania tozsame z przepisami zawartymi w konstytucji.
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Szczegolna role dla dziatalnosci jednostek samorzadu terytorialnego odgrywaja: Ustawa
z dnia 8 marca 1990 r. o samorzadzie gminnym, Ustawa z dnia 5 czerwca 1998 r. 0 samo-
rzadzie powiatowym oraz Ustawa z dnia 5 czerwca 1998 r. o samorzadzie wojewddztwa.
Reguluja one cechy poszczegolnych jednostek samorzadowych, a w szczegolnosci ich zakres
dziafania i zadania, okreslaja wladze poszczegdlnych jednostek, ich kompetencje, a takze
reguluja niektére zagadnienia zwigzane z gospodarowaniem mieniem i finansami. Szcze-
golowe kwestie dotyczace Zrodet dochodéw zamieszczono w Ustawie z dnia 13 listopada
2003 r. o dochodach jednostek samorzadu terytorialnego, natomiast podstawy gospodarki
finansowej, w tym dotyczace ich budzetéw oraz funkcjonowania réznych form organizacyj-
no-prawnych reguluja przepisy Ustawy o finansach publicznych (2009).

Jednostki samorzadu terytorialnego zostaly powotane do zaspokajania zbiorowych
potrzeb wspolnoty mieszkancow zamieszkujacych dany obszar. Gmina jako podstawowa
jednostka samorzadu terytorialnego posiada najszerszy zakres dziatania, co zostalo pod-
kreslone w wykazie jej zadan wlasnych. Gmina wykonuje wszystkie zadania samorzadu
terytorialnego o znaczeniu lokalnym, ktdre nie zostaly zastrzezone dla innych podmiotow.
Zadania whasne realizuje z wlasnych srodkéw finansowych, wykonuje je w imieniu wlasnym
i ponosi za nie petna odpowiedzialnos¢ (Ustawa o samorzadzie gminnym, 1990). Oprécz
zadan wlasnych moze réwniez realizowa¢ zadania zlecone jej ustawami, ktore leza w kom-
petencji administracji rzadowej (realizacji tych zadan nie moze odmowi¢). Moze takze
realizowac tzw. zadania powierzone, a wiec przyjete do realizacji na podstawie zawartych
porozumien z innymi jednostkami samorzadowymi lub organami wladzy centralnej.

Zadania wiasne stuzace zaspokojeniu zbiorowych potrzeb mieszkancow koncen-
truja sie na czterech podstawowych obszarach: infrastrukturze technicznej, infrastruktu-
rze spolecznej, zapewnieniu porzadku i bezpieczenistwa publicznego oraz zapewnieniu
tadu przestrzennego i ekologii. W zakresie infrastruktury technicznej gmina odpowiada
za utrzymanie gminnych drog, ulic, mostow, placéw, utrzymanie sieci wodociagowych i za-
opatrzenie mieszkanicow w wode, kanalizacje, usuwanie i oczyszczanie $ciekdw, zaopatrze-
nie w energie¢ elektryczna, cieplna i gaz. Na bazie infrastruktury spotecznej gminy realizuja
zadania zwigzane z lokalnym transportem zbiorowym, ochrona zdrowia, pomoca spo-
teczna, zabezpieczeniem potrzeb mieszkaniowych z wykorzystaniem gminnego budownic-
twa mieszkaniowego, $wiadczeniem ustug edukacyjnych na poziomie szkoly podstawowej
i gimnazjalnej, zapewnieniu dostepnosci do obiektow kultury, w tym bibliotek gminnych,
ochrony zabytkéw, kultury fizycznej i turystyki, zapewnienie terenéw rekreacyjnych, od-
powiadajg za organizacje targowisk, utrzymanie cmentarzy komunalnych i gminnych
obiektow uzytecznosci publicznej, prowadza polityke prorodzinna, wspolpracuja z orga-
nizacjami pozarzagdowymi i spotecznosciami lokalnymi innych panstw. Porzadek i bezpie-
czenstwo obywateli sprowadza si¢ przede wszystkim do przestrzegania prawa, organizacji
ruchu drogowego oraz ochrony przeciwpozarowej i przeciwpowodziowej. Gmina powinna
takze aktywnie ksztaltowa¢ fad przestrzenny i srodowiskowy poprzez przygotowywanie
miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego, odpowiednia gospodarke nie-
ruchomosciami, ochrone $rodowiska i przyrody, gospodarke wodna, utrzymanie czysto-
$ci i porzadku, utrzymanie urzadzen sanitarnych, wysypisk i unieszkodliwiania odpadow
komunalnych, oraz ksztattowanie zieleni gminnej (Ustawa o samorzadzie terytorialnym
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1990). Nalezy tu podkresli¢, ze swiadczenie ustug publicznych na rzecz mieszkaiicéw moze
by¢ odplatne — ma to miejsce przewaznie w przypadku $wiadczenia ustug komunalnych,
a wladze samorzadowe w wiekszoséci przypadkéw nie sa zobowiazane do bezposredniego
$wiadczenia tych ustug, a jedynie odpowiadaja za zapewnienie ich dostepnosci mieszkan-
com. Stwarza to pola do wsp6lpracy sektora publicznego i prywatnego, co wplywa na jakos¢
tych ustug i poziom zaspokojenia potrzeb wspdlnot lokalnych.

4.2. Budzet gminy jako miejsce alokacji srodkow finansowych

Samorzad terytorialny gospodaruje zasobami, w tym i finansowymi, dazac do zaspokoje-
nia zbiorowych potrzeb mieszkancow w warunkach ograniczonych $rodkow. Dlatego tez
organy gminy musza racjonalnie zarzadza¢ tymi zasobami. Finanse stanowia podstawe
realizacji zadan publicznych gminy i rozstrzygaja o warunkach gospodarczego rozwoju lo-
kalnego. Najwazniejszymi kwestiami dla racjonalnego zarzadzania finansami sa: wydatki
iich struktura, pozyskiwanie srodkéw dla realizacji zadan i przedsiewzie¢ oraz ich kolejnos¢
realizacji. Gospodarka finansowa determinuje rozwéj innych dziedzin gospodarki, a stan
finansow jest wyrazem potencjatu rozwoju gospodarczego kazdego podmiotu.

Na poziomie lokalnym gospodarka finansowa gminy obejmuje wszystkie czynno-
$ci zwigzane z gromadzeniem i wydatkowaniem srodkéw publicznych przez jej organy
(Stanny, Strzelczyk, 2018, s. 14). Planowanie, ksztaltowanie i realizacja zadan samorzadu
terytorialnego jest uwarunkowana posiadanymi zasobami finansowymi niezbednymi w re-
alizacji okreslonych zadan. Budzet umozliwia organizacje zasobéw finansowych i stanowi
narzedzie realizacji réznorodnych potrzeb i zadan wyrazanych przez spotecznosci lokalne
(Borodo, 2006, s. 242). Struktura budzetu powinna by¢ odzwierciedleniem polityki prowa-
dzonej przez dane wladze lokalne.

Budzet jednostki samorzadu terytorialnego moze by¢ tworzony w réznych formach,
jako (Owsiak, 2004, Kozun-Cieslak, 2010, s. 13-14, Walczak, Kowalczyk, 2010, s. 63-77):

- budzet pozycji, tj. budzet w uktadzie tradycyjnym — tablicowym, w uktadzie klasyfikacji
budzetowej, ktdra jest najbardziej rozpowszechniong forma budzetu wynikajaca z ogol-
nie obowiazujacych w Polsce przepisow prawa,

- budzet dziatalnosci — w procesie tworzenia budzetu sa stawiane pytania wskazujace
na to co bedzie zakupione ze srodkéw budzetowych, skupia sie uwage na dziatalnosci
poszczegdlnych departamentéw, ich realizowanych funkejach i dziataniach. W budzecie
dzialalnosci uwaga jest skoncentrowana na wydzielonej organizacyjnie jednostce i jej
wydatkach, a nie na osiaganych rezultatach,

- budzet programéw — uwzglednia cele dziatan, tworzy si¢ specjalne programy w ramach
budzetu i dla tych programow planuje si¢ wydatki i niezbedne dzialania do ich osiagnie-
cia, kfadzie si¢ nacisk na koncowy efekt,

- budzet rezultatéw — nakierowany jest na efektywnos¢ i wydajno$¢ realizowanych dzia-
fan (pordwnanie naktadow z efektami),
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- budzet zadaniowy — forma posrednia miedzy budzetem programéw a rezultatéw, jest
nastawiony na efektywna realizacje okreslonych zadan (Dynowska, Cereola, 2018, s.
475-486).

Dotychczasowy uktad budzetu jest syntetyczny i utrudnia szczegotowa analize efektyw-
nosci gospodarowania srodkami publicznymi. Ocena sytuacji finansowej gminy nie moze
ogranicza¢ si¢ jedynie do oceny struktury wplywow i wyptywow pienieznych, dlatego tez
przez wiele lat zglaszano postulaty wprowadzenia budzetu zadaniowego oraz podzial bu-
dzetu na dwie czesci: operacyjna i kapitalowa. W takiej formie funkcjonuje on obecnie.

Budzet zadaniowy nalezy traktowac jako pewna technike tworzenia i racjonalnego
wydatkowania §rodkow publicznych, ktora umozliwia przejécie od podejscia kosztowego
wykorzystywanego przy tworzeniu budzetu do podejscia nastawionego na rezultaty (Jan-
kowski 2008, s. 103-113). Tworzenie tego budzetu wymaga od wladz jasnego okreslenia ce-
16w oraz zdefiniowania zadan stuzacych ich realizacji, przy uwzglednieniu okreslonych miar
efektywnosci. Umozliwia on réwniez lepsze zarzadzanie wydatkami, a przez to w wigkszym
zakresie mozna go wykorzysta¢ jako narzedzie realizacji potrzeb spoleczenstwa. Jego wpro-
wadzenie pozwala takze na zobiektywizowanie decyzji finansowych, ktore sa uzaleznione
od kryteriéw ekonomicznych (z uwzglednieniem korzysci dla spoleczenstwa), a nie kryte-
riéw politycznych. Taka forma planowania finansowego funkcjonuje juz w kilkudziesieciu
podmiotach samorzadowych i mimo trudnosci, ktére pojawialy si¢ przy jego tworzeniu,
przyczynia si¢ do poprawy funkcjonowania gospodarki finansowej (Dynowska, Cereola,
2018, 5. 475-486).

Budzet gminny jest tworzony przez odpowiednia alokacje srodkéw publicznych. Czesé
z nich jest bezposrednio przypisana jako Zrodta finansowania dziatalnosci jednostki samo-
rzadu danego szczebla, jednak znaczna czes¢ jest przekazywana za posrednictwem transfe-
réw do wewnatrz sektora finanséw publicznych. Samorzad gminny moze takze korzystac
z zewnetrznych zrodel finansowania pozyskiwanych na zasadach komercyjnych. Finan-
sowanie jednostek samorzadu terytorialnego powinno opiera¢ si¢ na uporzadkowanym
zbiorze reguf, norm, narzedzi i przepisow prawa, a wiec powinno tworzy¢ system, ktory jest
regulowany przez prawo.

System finansowania jednostek samorzadu terytorialnego stanowi ogoét zasad, regut,
decyzji, narzedzi i instytucji stworzonych przez obowiazujace w danym panstwie prawo,
ktdrego celem jest stworzenie warunkow i srodkow do zaopatrzenia jednostek samorzadu
terytorialnego w kapitat ($rodki finansowe) niezbedny do funkcjonowania i realizacji za-
dan. W praktyce od systemu finansowania jednostek samorzadu terytorialnego zalezy
jakos¢ dostarczanych dobr i ustug w okreslonym czasie (Dylewski, Filipiak, Gorzatczynska-
-Koczkodaj, 2006, 5. 71).

Podstawowq role w systemie finansowania odgrywaja narzedzia finansowania. Nalezy
tu rozgraniczy¢ zrédfa finansowania, sposoby finansowania i instrumenty finansowania
jednostek samorzadu terytorialnego. Zrodlo finansowania (zasilania) jest zwiazane z kie-
runkiem przeplywu kapitalu, jego pochodzeniem lub kreowaniem. Mozemy je podzieli¢ na:
wewnetrzne zrédla finansowania (kreowane wewnatrz systemu jednostki samorzadowej)
oraz zewnetrzne Zrodta finansowania (pochodzace spoza wewnetrznego systemu finan-
sowania jednostki samorzadu terytorialnego). Sposob finansowania oznacza forme, moz-
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liwos¢ lub $rodek pozyskania kapitatu (sSrodkéw finansowych) na realizacje okreslonego
zadania przez jednostke samorzadu terytorialnego. Instrument finansowania okresla spo-
sob postepowania, zasade, technike lub srodek stuzacy pozyskiwaniu srodkéw finansowych
i realizacji zapotrzebowania na te $rodki (Dylewski, Filipiak, Gorzalczynska-Koczkodaj,

2006, s. 71). System finansowania wladz lokalnych przedstawiono na rysunku 7.

Rysunek 7.

System finansowania wladz lokalnych

system finansowania wladz lokalnych

| finansowanie wewnetrzne

finansowanie zewngtrzne

[
dochody whasne:

|
przychody wlasne:

[
dochody budzetowe:

przychody zwrotne:
- podatki lokalne — przychody jednostek | |- udzialy w podatkach | |- wplywy z zaciagnie-
— oplaty lokalne pozabudzetowych stanowigcych tych kredytow i
—dochody z majatku | [- przychody z dochdd budzetu pozyczek
- dochody dobrowol- prywatyzacji panstwa - wplywy z emisji
ne majatku - subwencje papieréw warto$cio-
- dotacje wych
- $rodki ze zrodet
zagranicznych
niepodlegajace zobowigzania
zwrotowi obciazajace budzet

Zrédto: M. Dylewski, B. Filipiak, M. Gorzalczynska-Koczkodaj: Finanse samorzqdowe. Narzedzia, pro-
cesy, decyzje. PWN, Warszawa 2006, s. 76.

Zrédla finansowania dzialalnosci wladz samorzadowych okreslono w sposob ogolny
w konstytucji (dochody wiasne, subwencje ogolne i dotacje celowe), a w spos6b szczegétowy
wustawie o dochodach jednostek samorzadu terytorialnego. Ustawa rozréznia dochody ob-
ligatoryjne i fakultatywne. Do dochodéw obligatoryjnych zalicza si¢ dochody wlasne wraz
z udziatami we wplywach z podatku dochodowego od 0sob fizycznych i prawnych oraz
subwencje ogdlna. W przypadku samorzadow powiatowych dochodem obligatoryjnym sa
rowniez dotacje celowe z budzetu paristwa na utrzymanie strazy i inspekcji powiatowych.
Pozostate dochody maja charakter fakultatywny, zalicza sie do nich $rodki pochodzace ze
zrédet zagranicznych niepodlegajace zwrotowi, $rodki pochodzace z budzetu Unii Europej-
skiej, dotacje celowe na realizacje zadan wlasnych i zleconych oraz dotacje z funduszy celo-
wych. Obecnie najczesciej wykorzystywana klasyfikacja dochodow jest ich podziat na czes¢
biezaca i majatkowa.

Gmina jako podstawowa jednostka samorzadu terytorialnego ma przypisany najwick-
szy katalog dochoddw whasnych. Zalicza si¢ do nich:

- wplywy z podatkéw lokalnych: od nieruchomosci, rolnego, lesnego, od $rodkow trans-
portowych, od spadkéw i darowizn, od czynnosci cywilnoprawnych,

- wplywy z podatkéw dochodowych: wplywy z podatku dochodowego oplacanego
w formie karty podatkowej, udzialy we wplywach z podatku dochodowego od 0séb fi-
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zycznych (docelowo 39,34%), udzialy we wplywach z podatku dochodowego od 0sob
prawnych (6,71%),

- wplywy z oplat: skarbowej, miejscowej, uzdrowiskowej, targowej, od posiadania psow,
administracyjnej, eksploatacyjnej, adiacenckiej, planistycznej i innych,

- dochody jednostek budzetowych, wptaty od samorzadowych zaktadow budzetowych,

- dochody z majatku, odsetki od: udzielonych innym podmiotom pozyczek, nietermi-
nowo przekazywanych naleznosci, srodkéw finansowych na rachunkach bankowych,

- wynagrodzenie z tytutu realizacji zadan administracji rzadowej i zadan zleconych (5%
dochodow),

- wplywy incydentalne: spadki, zapisy, darowizny, dochody z kar pienieznych i grzywien,
dotacje z budzetéw innych jednostek samorzadu terytorialnego oraz inne dochody na-
lezne na podstawie innych przepisow.

W obliczu ograniczonosci wlasnych zasobow finansowych efektywne wykorzystanie
srodkéw publicznych pochodzacych z podatkow, oplat i innych obciazen fiskalnych staje sig
podstawowym zagadnieniem w zarzadzaniu publicznym. Gminy posiadaja tylko niewielki
zakres wladztwa podatkowego, ktory odpowiednio stosowany moze zwiekszy¢ wielko$¢
dostepnych zasobow kapitalowych, bez uszczerbku dla dzialalnosci podmiotow gospodar-
czych i mieszkaicdw. Realizowana polityka finansowa powinna by¢ dlugofalowa, a wigc
niezalezna od kadencyjnosci wladz gminy i spdjna ze strategia rozwoju gminy

Dochody wiasne sa uzupelniane transferami z budzetu panstwa w postaci subwencji
ogolnej oraz srodkami o charakterze dotacyjnym. Subwencje ogdlne sg to nalezne jednost-
kom samorzadu terytorialnego kwoty przekazywane z budzetu panistwa bez wskazania celu,
najaki maja zostac przeznaczone, ktorych wielko$¢ jest ustalana dla kazdej jednostki na pod-
stawie ustawowo okreslonych algorytméw. Gminy moga otrzyma¢ trzy czesci subwencji:
oswiatowa, wyrdwnawczg i rownowazaca. Najwiekszy udzial ma czes¢ oswiatowa, ktéra jest
forma rekompensaty za realizacje zadan oswiatowych na terenie danej gminy. Podziatu cz¢-
$ci o$wiatowej subwencji ogolnej dokonuje minister w oparciu o algorytm uwzgledniajacy
typy i rodzaje szkot i placowek prowadzonych przez te jednostki, stopni awansu zawodo-
wego nauczycieli i liczby uczniow. Czes¢ wyréwnawcza subwencji ogolnej sklada si¢ z kwoty
podstawowej przyznawanej w oparciu o wielkos¢ dochodéw podatkowych na mieszkanca
(im nizszy wskaznik, tym wicksza kwota) oraz kwoty uzupelniajacej przystugujacej gminom
0 najnizszej gestosci zaludnienia. Czes$¢ rownowazaca dla gmin jest ustalana uwzgledniajac
ich sytuacje finansowa i realizowane zadania, przede wszystkim z zakresu pomocy spolecz-
nej i mieszkaniowej, jest ona finansowana z wplat gmin ,bogatszych’

Druga forma transferu z sektora finanséw publicznych lub tez z budzetu Unii Europej-
skiej sa $rodki o charakterze dotacyjnym. Cecha charakterystyczna dotagji jest sankcyjny
mechanizm ich finansowania. Sposob ich wykorzystania przez wladze lokalne podlega
nadzorowi z punktu widzenia legalnosci, a takze z uwzglednieniem celowosci, rzetelnosci
i gospodarnosci. Oznacza to, ze srodki wykorzystane niezgodnie z przeznaczeniem oraz
niewykorzystane (na skutek wystapienia uwarunkowan lokalnych) podlegaja zwrotowi.
Dotacje z budzetu panistwa musza by¢ wykorzystane w danym roku budzetowym i zgodnie
z przeznaczeniem wskazanym w umowie lub w przepisach prawa. Te cechy dotacji celowych
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powoduja, ze ta forma zasilania finansowego niesie za soba ograniczenie samodzielnosci
finansowej wladz samorzadowych. Pozyskiwanie bezzwrotnych zrédet finansowania dzia-
talnosci gminy w postaci dotacji $wiadczy jednak o pewnych umiejetnosciach wladz samo-
rzadowych w pozyskiwaniu srodkow i planowaniu proceséw rozwojowych.

Charakterystyczna cecha dochodéw budzetowych jednostek samorzadu terytorial-
nego jest silna zaleznos¢ od budzetu panstwa (dotacje i subwencje) oraz relatywnie niska
elastyczno$¢ tych dochodéw. Ta sytuacja w wigkszym jeszcze stopniu dotyczy powiatow
i wojewddztw, gdzie dotacje i subwencje przekraczaja 70% dochodéw ogotem, ale i w przy-
padku gmin, szczegdlnie wiejskich, prowadzenie skutecznej polityki dochodowej moze by¢
utrudnione.

Budzet gminny moze by¢ takze zasilany za posrednictwem przychodéw budzetowych.
Maja one rozny charakter, z jednej strony sa to nowe zobowiazania dluzne w postaci za-
ciagnietych kredytéw, pozyczek i emisji dfuznych papieréw wartosciowych, a wiec srodki,
ktére trzeba bedzie zwroci¢, z drugiej strony sa to wlasne zasoby finansowe pochodzace
z prywatyzacji majatku, nadwyzek srodkéw pienieznych z lat ubieglych, czy tez pochodzace
ze zwrotu pozyczek udzielonych jednostkom organizacyjnym gminy.

Wielko$¢ gromadzonych dochodéw wiasnych $wiadezy o poziomie samodzielnosci fi-
nansowej danej jednostki, a co za tym, zwigksza lub ogranicza zdolno$¢ wladz lokalnych do
zaspokajania potrzeb danej spotecznosci. Laczna kwota wplywow budzetowych decyduje
o mozliwosci realizacji zadan w budzecie. Nalezy jednak pamietaé, ze oprocz wydatkow
o charakterze biezacym i inwestycyjnym wladze gminy musza uwzgledni¢ w swoich pla-
nach finansowych koniecznos¢ splaty starych zobowiazan, co dodatkowo zmniejsza zasoby
kapitatu dostepnego na ich realizacje.

Wiekszos¢ wydatkdw budzetowych jest przeznaczana na finansowanie zadan biezacych
zwigzanych z funkcjonowaniem danej jednostki samorzadowej, w szczeg6lnosci odnosi sie
do placéwek o$wiatowych. Gmina finansuje takze utrzymanie urzedéw administracji sa-
morzadowej, przekazuje dotacje niektérym jednostkom gospodarki pozabudzetowej, na-
tomiast z wydatkow biezacych pokrywa koszty obstugi zadtuzenia. Elastycznos¢ wydatkow
gminy jest niska, gdyz na wigkszos¢ wydatkéw biezacych organy gminy nie maja w istocie
wplywu.

Zrédla finansowania gmin sa roznorodne, jednak lokalne uwarunkowania moga po-
wodowac, ze whasne zasoby nie beda wystarczajace do zaspokojenia podstawowych po-
trzeb wspélnoty mieszkaicdw, co spowoduje koniecznosé pozyskania srodkow z zewnetrz.
W tych warunkach podstawowym zadaniem stuzb finansowych jest odpowiednie zarza-
dzanie posiadanymi $rodkami finansowymi w taki sposob, aby wlasne zasoby umozliwiaty
pozyskanie dodatkowych (zewnetrznych) funduszy o charakterze pozyczkowym, a wypra-
cowane nadwyzki finansowe umozliwily splate zaciagnietych zobowiazan. Gminy nie sa
jednostkami komercyjnymi, ktérych podstawowym celem dzialalnosci jest zysk, jednakze
muszg generowac¢ pewne srodki finansowe, ktore umozliwia im dalszy rozwdj i lepsze za-
spokojenie dotychczasowych potrzeb wspélnoty mieszkanicow.

Budzet samorzadowy pelni rézne funkeje, jedne utatwiajg, inne utrudniaja realizowanie
zadan publicznych. Do podstawowych funkgji budzetu naleza: funkgja zarzadzania, funk-
cja optymalizacji, funkcja demokratyczna i funkeja integracyjna (Owsiak 2006, s. 112-124,
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Dylewski, Filipiak, Gorzatczynska-Koczkodaj, 2006). Funkcja zarzadzania obejmuje plano-
wanie dochodéw i wydatkéw, monitoring przeplywow pienieznych, kontrole merytoryczna
i formalna dochoddow i wydatkéw, mozliwos¢ podzialu budzetu na czes¢ operacyjna i kapi-
tatowa, mozliwos¢ wydluzenia okreséw planowania oraz mozliwo$¢ sporzadzania budzetu
gotowki. Funkgcja optymalizacji lub marnotrawstwa, polega na sprzyjaniu optymalizacji
albo tworzaca warunki do marnotrawstwa. Funkcja promocyjna — dobrze skonstruowany
budzet moze by¢ instrumentem promocyjnym wladz lokalnych, co utatwia pozyskanie do-
datkowych srodkéw finansowych. Funkcja demokratyczna lub autokratyczna — wynika ze
sposobu tworzenia budzetu — czy jest to budzet odgdrny, narzucony przez kierownictwo
jednostki, czy tez w tworzeniu uczestnicza wszystkie zainteresowane strony. Funkcja inte-
gracyjna — polega na integracji zespotu pracownikéw wokot realizacji zadan publicznych
z budzetu.

Dobry budzet umozliwia racjonalna redystrybucje dochodéw i jest narzedziem reali-
zacji polityki wladz samorzadowych odzwierciedlajacym ich mozliwosci i cele funkcjo-
nowania. Z uwagi na fakt, Ze ma on charakter planu, umozliwia kreowanie przyszfosci, ale
z drugiej strony ufatwia zarzadzanie ograniczonymi zasobami finansowymi. Jest on instru-
mentem wskazujacym kierunek wydatkowania srodkéw publicznych, jak réwniez narze-
dziem weryfikacji i oceny efektywnosci dokonanej alokacji srodkéw. Powinien on takze
pelni¢ role informacyjna dla spolecznosci lokalnych w zakresie dziatalnosci wladzy lokalnej
w danym roku.

4.3. Finansowe uwarunkowania funkcjonowania gmin

Podstawg gospodarki finansowej w gminie sa: wieloletnia prognoza finansowa (WPF) oraz
budzet gminy. Wieloletnia prognoza finansowa to realistyczny plan finansowy, przyjety
w formie uchwaly, obejmujacy okres roku budzetowego oraz co najmniej trzech kolejnych
lat, ktéry okresla mozliwosci finansowe danej jednostki samorzadu z uwzglednieniem zadan
realizowanych w cyklu wieloletnim. Powinien on w szczegdlnosci uwzglednia¢ prognozy fi-
nansowe sporzadzone odrebnie dla kazdego przedsiewziecia inwestycyjnego (w tym limity
wydatkéw i zobowiazan). Wymagana jest zgodnos¢ aktualnie obowiazujacego budzetu z za-
pisami WPF co do wyniku budzetu, salda przychodéw i rozchodow oraz kwoty dlugu (Ada-
mowicz 2018, s. 360). Pewna niedogodnoscia jest koniecznos¢ przygotowania tego planu
na okres calej sptaty zadtuzenia (Filipiak, Dylewski, 2010, ss. 6-14.), gdyz w horyzoncie
kilku lub kilkunastoletnim wiarygodnos¢ takiej prognozy jest coraz mniejsza.

Budzet gminy to roczny plan dochodow i wydatkow oraz przychodow i rozchodow
gminy. Jest on uchwalany w formie uchwaty budzetowej przez organy stanowiace, tj. rady
gmin, na okres 1 roku. Organ zarzadzajacy (wdjt, burmistrz lub prezydent miasta) przygo-
towuje projekt uchwaly budzetowej wraz z informacja o stanie mienia komunalnego i do 15
listopada przedktada go organowi stanowiacemu i Regionalnej Izbie Obrachunkowej w celu
zaopiniowania. W prawie budzetowym funkcjonuje zasada, ze bez zgody zarzadu jednostki
samorzadu terytorialnego organ stanowiacy jednostki samorzadu terytorialnego nie moze
wprowadzi¢ w projekcie uchwaty budzetowej jednostki samorzadu terytorialnego zmian
powodujacych zmniejszenie dochodéw lub zwigkszenie wydatkéw i jednoczesnie zwiek-
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szenie deficytu budzetu jednostki samorzadu terytorialnego. Uchwale budzetowa uchwala
rada do konca grudnia roku poprzedzajacego, a w nadzwyczajnych przypadkach do 31
stycznia roku budzetowego. Do czasu podjecia uchwaly budzetowej, podstawa gospodarki
finansowej jest projekt uchwaty budzetowej przedstawiony organowi stanowiacemu jed-
nostki samorzadu terytorialnego. W przypadku braku uchwaly budzetowej budzet ustala
do korica lutego Regionalna Izba Obrachunkowa.

Na rysunku 8 przedstawiono specyficzna konstrukeje budzetu gminy. Taka sama kon-
strukcje maja budzety powiatow i wojewddztw.

Rysunek 8.
Ogolna konstrukcja budzetu gminy

Wop=Db-Wb Wydatki biezace (Wb)
Dochody biezace (Db)
< Nadwyzka operacyjna
Dochody majatkowe (Dm) WB=D-W Wydatki majatkowe (Wm)

Saldo przychodow

i rozchodéw—.+” Rozchody budzetowe (R)

Wplywy
(dochody D4-przychody P)

Wyplywy
(wydatki W+rozchody R)

Zrédto: opracowanie wlasne.

Budzet gminy nie musi by¢ zréwnowazony, a wiec jego dochody ogélfem nie musza
by¢ réwne wydatkom ogélem, ale musi by¢ zbilansowany, a wiec wpltywy maja by¢ réwne
wyplywom (ewentualnie powigkszonym o stan srodkéw na rachunkach bankowych).
W budzecie tym wyrdznia sie dwa rodzaje wynikéw: wynik budzetowy (ogdlny) oraz wynik
operacyjny (biezacy). Wynika to z podziatu zarowno dochodoéw, jak i wydatkow na czesé
biezaca i majatkowa.

Gminy jako najliczniejsza grupa jednostek samorzadu terytorialnego przejety wieksza
cze$¢ dochodow i wydatkéw sektora finanséw publicznych. Widoczne to jest na rysunkach
9110. Najwieksze dochody i najwyzsze wydatki odnotowano w przypadku gmin oraz miast
na prawach powiatu. Te drugie czerpia swoje przeplywy pieniezne zaréwno z tego tytutu,
ze sa gming, jak i z tego tytulu, ze sa powiatem.
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Rysunek 9.
Dochody jednostek samorzadu terytorialnego w latach 2010-2019 (w mln zt)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Banku Danych Lokalnych GUS.

Rysunek 10.
Wydatki jednostek samorzadu terytorialnego w latach 2010-2019 (w mln zt)
140000

120000
100000

80000

60000

40000

20000

0
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
gminy m.n.p.p.

powiaty — — wojewodztwa
Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Banku Danych Lokalnych GUS.

W latach 2010-2019 obserwowano wzrost zaréwno dochodéw i wydatkéw we wszyst-
kich typach jednostek samorzadu terytorialnego. Pewne niekorzystne zmiany wystapily
jedynie w przypadku wojewddztw w 2016 r. W gminach po 2015 roku trend wzrostowy
znacznie przyspieszyl, co bylo efektem dobrej koniunktury gospodarczej. W kazdej grupie
obserwowano znacznie szybszy wzrost dochodéw ogotem niz wydatkéw ogdtem co byto
sytuacja pozytywna, ale nie zapobiegalo wystapieniu deficytéw budzetowych (rysunek 11).
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Zaledwie w trzech z analizowanych okresow budzety gmin zamknely sie nadwyzka budze-
towa. Najlepsza sytuacja byta w 2016 r. a najgorsza w 2017 r. Wynik budzetu nie informuje
jednak o efektywnosci gospodarowania srodkami pienieznymi, ani o kondycji finansowej
samorzadu.

Rysunek 11.
Wynik budzetéw jednostek samorzadu terytorialnego w latach 2010-2019 (w mln z})
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Banku Danych Lokalnych GUS.

Dochody biezace sa to dochody niebedace dochodami majatkowymi. Natomiast do
dochoddw majatkowych zalicza si¢: dotacje (inwestycyjne) i $rodki na inwestycje, dochody
ze sprzedazy majatku oraz dochody z tytutu przeksztalcenia prawa uzytkowania wieczy-
stego w prawo wlasnosci. Wydatki biezace to wydatki niebedace wydatkami majatkowymi.
Z kolei wydatki majatkowe obejmuja: inwestycje i zakupy inwestycyjne (a wigc inwesty-
cje rzeczowe), zakup i objecie akeji i udzialow oraz wniesienie wkladow do spotek prawa
handlowego. Wydatki majatkowe sa kategoria wydatkéw ,pozadanych’ gdyz podwyzszaja
warto$¢ majatku JST. Sa one okreslane jako wydatki rozwojowe. Na rysunku 12 i 13 przed-
stawiono zmiany w wielkosci przeplywow pienigznych w czesci biezacej budzetow bada-
nych jednostek.

82



Zasady prowadzenia gospodarki finansowej przez gminy

Rysunek 12.
Dochody biezace jednostek samorzadu terytorialnego w latach 2010-2019 (w mln z1)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Banku Danych Lokalnych GUS.

Rysunek 13.
Wydatki biezace jednostek samorzadu terytorialnego w latach 2010-2019 (w mln zt)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Banku Danych Lokalnych GUS.

Podobnie jak w przypadku dochodéw i wydatkéw ogotem w przypadku wszystkich
jednostek samorzadu terytorialnego widoczny byt trend wzrostowy. Tempo wzrostu do-
chodéw biezacych (+92%) bylo jednak nieznacznie wyzsze niz tempo wzrostu dochodow
ogotem (+87%). Dodatkowo bylo ono nieznacznie wyzsze od tempa wzrostu wydatkow
biezacych (+88%). Mialo to wplyw na wolniejsze tempo przyrostu generowanej nadwyzki
operacyjnej (rysunek 14).
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Rysunek 14.
Wyniki operacyjne jednostek samorzadu terytorialnego w latach 2010-2019 (w mln zt)
12000

10000
8000
6000
4000

-
2000 = —

—_— = — — ==
e

0
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

gminy m.n.p.p.

powiaty — — wojewodztwa

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Banku Danych Lokalnych GUS.

W ujeciu zagregowanym w latach 2010-2019 we wszystkich typach jednostek obserwo-
wano nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja pozytywna. Na najwyzszym poziomie wyste-
powala ona w gminach w2019 r., a w miastach na prawach powiatu w 2018 r. Wojewddztwa
generowaly wigksza nadwyzke operacyjna od powiatow, mimo, ze ich liczba i poziom do-
chodow i wydatkéw byt znaczne nizszy.

Réznica miedzy dochodami biezacymi a wydatkami biezacymi pokazuje wynik opera-
cyjny, przy czym docelowo powinien on mie¢ warto$¢ dodatnia. W przypadku pojawienia
sie deficytu operacyjnego obowiazujace przepisy prawa nie pozwalaja na jego sfinansowanie
z dhugu (Skoczylas, Swiderek, 2011, s. 226). Jako zrodla pokrycia tego niedoboru na pozio-
mie operacyjnym wskazano nadwyzke budzetowa z lat ubieglych oraz dochody ze sprze-
dazy majatku. Pewne odstepstwa dotycza takze wykorzystania srodkéw unijnych (art. 242
ustawy o finansach publicznych, 2009). Problemy wybranych samorzadéw, z wypracowa-
niem nadwyzki operacyjnej sa wynikiem realizacji ekspansywnej polityki wydatkowej bez
stafej kontroli Zrodet finansowania. W takich przypadkach analiza finansowa, szczegdlnie
w zakresie struktury budzetu pozwala na lepsza identyfikacje pojawiajacych si¢ problemow
(Hermaszewski, 2013 s. 183).

Zrodlem przychoddw sa po pierwsze, nowy dlug, czyli: emisja obligacji komunalnych,
emisja weksli lub bonéw komunalnych, zaciagniecie kredytéw, zaciagniecie pozyczki,
a po drugie pozostale operacje na majatku, czyli: wplywy z prywatyzacji, nadwyzka budze-
towa z lat ubieglych, zwrot wezesniej udzielonych pozyczek oraz inne wolne srodki z tytutu
zarzadzania dlugiem. Zrédta przychodow, to jednoczesnie zrodla finansowania deficytu
w budzecie gminy lub szerzej potrzeb pozyczkowych w budzecie gminy. Ograniczono$¢ za-
sobow kapitalowych powoduje, ze przy finansowaniu inwestycji infrastrukturalnych gmina
musi korzystac¢ z zewnetrznych form wsparcia, réwniez w postaci kapitalu zwrotnego. Ope-
racjami przeciwstawnymi do przychodéw budzetowych sa rozchody budzetowe, na ktére
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sklada sie splata dtugu, czyli: wykup obligacji komunalnych, bonéw i weksli komunalnych,

splata rat kredytéw i pozyczek oraz pozostale operacje na majatku, takie jak: udzielenie po-

zyczki, zatozenie lokaty, itp.

Jednostki samorzadu terytorialnego, zgodnie z ustawa o finansach publicznych, moga
zaciagac kredyty, pozyczki i emitowad papiery wartosciowe na nastepujace cele:

- na pokrycie wystepujacego w ciagu roku niedoboru budzetowego (podlegaja spacie
w tym samym roku),

- narealizacje wydatkow nie majacych pokrycia w dochodach budzetowych — powinny
to by¢ wydatki inwestycyjne, gdyz istnieje zakaz finansowania deficytu operacyjnego
(Kluza 2019),

- nasplate wezedniej zaciagnietych dlugow,

- wyprzedzajace finansowanie zadan realizowanych ze Ssrodkéw budzetu Unii
Europejskie;j.

Jak wskazuje P. Zawadzka, nie ma zréznicowania odnos$nie stosowania instrumentéw
dluznych w odniesieniu do planowego czy biezacego deficytu (Zawadzka, 2012, s.53). Formy
finansowania narzuca zatem charakter wystepujacego niedoboru (trwaly czy przejsciowy).
Jednostki samorzadu terytorialnego w najszerszym zakresie korzystaja z podstawowych in-
strumentéw dtuznych w postaci kredytow bankowych i pozyczek, zdecydowanie rzadziej
z kapitatu pochodzacego z emisji papieréw wartosciowych (np. obligacji komunalnych).

Obszary interakeji samorzadu terytorialnego z rynkiem finansowym sa zreszta znacznie
szersze. Dotycza one zaréwno strony popytowej, jak i podazowej. Gminy zglaszaja popyt
na pieniadz poprzez zaciagnie zobowiazan na pokrycie trwatych niedoboréw w kapitale
inwestycyjnym, zacigganie zobowiazan na zapewnienie ptynnosci realizacji projektow in-
westycyjnych, zacigganie zobowiazan na zapewnienie ogélnej plynnosci budzetu czy tez
uwalnianie zasobow kapitalowych zamrozonych w posiadanym majatku. Dodatkowo sa za-
interesowane operacjami posredniczacymi, takimi jak: prowadzenie ustug rozliczeniowych
dla budzetu i samorzadowych jednostek organizacyjnych, wyptata swiadczen na rzecz oséb
fizycznych, realizacja platnosci za wykonana prace i zrealizowane ustugi dla podmiotow ze-
wnetrznych, korzystanie z oferty ustug doradztwa finansowego przy pozyskaniu kapitatu
i montazu finansowym inwestycji. Gminy takze uczestnicza w kreowaniu podazy pieniadza
poprzez: lokowanie wolnych srodkéw w skarbowych papierach wartosciowych (obligacje
skarbowe, bony skarbowe), lokowanie wolnych §rodkéw w obligacjach samorzadowych,
lokaty w bankach krajowych czy skfadanie depozytu u Ministra Finanséw.

4.4. Ryzyko niewyplacalnosci gmin

Ryzyko to stan, w ktérym rezultat osiagniety w przysztosci jest nieznany, ale mozna okresli¢
jego przyszle alternatywy oraz prawdopodobienstwo (matematyczne lub statystyczne) ich
wystapienia (Knight, 1921, Dziawgo, 2001). Samorzad terytorialny wykonuje swoje zada-
nia zarowno w warunkach ryzyka, jak i niepewnosci. Problematyka wystepowania ryzyka
w jednostkach samorzadu terytorialnego jest stosunkowo nowym zagadnieniem badaw-
czym. Zagadnienie to po raz pierwszy pojawilo si¢ w prawie finansowym dotyczacym sa-
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morzadéw w 2009 r. (Ustawa o finansach publicznych), a szczegétowe wytyczne dotyczace
planowania oraz zarzadzania ryzykiem w jednostkach samorzadowych zostaly okreslone
przez Ministra Finanséw dopiero w 2012 r. W opublikowanym wowczas Komunikacie nr
6 Ministra Finansow ryzyko w jednostkach samorzadu terytorialnego zostato zdefiniowane
jako mozliwos¢ zaistnienia zdarzenia, ktore negatywnie wplynie na osiagniecie celéw i za-
dan (Softysiak 2014).

W odniesieniu do dziatalnosci jednostek samorzadu terytorialnego mozna wyrézni¢
wiele rodzajow ryzyk zaréwno o charakterze ogélnym jak i specyficznym dla badanych
podmiotéw. Kompleksowa klasyfikacje ryzyka w dziatalnosci jednostek samorzadu tery-
torialnego dokonywano kilkukrotnie (Filipiak, 2011, Wojtasiak-Terech, 2011, Poniatowicz,
Salachna, Perto, 2010, Kossek-Wojnar, 2005) nie ma jednak pelnej zgodnosci co do jego
natury i rodzajéw. Ryzyko niewyplacalnosci czy upadfosci rzadko jednak jest wymieniane
wirdd typowych zagrozen funkcjonowania samorzadu zaréwno w badaniach, przez wladze
lokalne, jak i mieszkanicow (Soltysiak 2016).

M. Bitner (1999) przez wyplacalnos¢ jednostki samorzadu terytorialnego rozumie moz-
liwo$¢ terminowego wywigzywania si¢ ze wszystkich zobowiazan pienieznych, bedacych
w szczegblnosci efektem zaciagnietych kredytow i pozyczek oraz wyemitowanych diuznych
papieréw wartosciowych. S.M. Groves (1984) rozréznia wyplacalno$¢ w krotkim i w dlugim
okresie (ang. short run solvency, long run solvency). Wyplacalnos¢ krotkoterminowa ozna-
cza zdolno$¢ generowania przez wladze lokalna takiej ilosci srodkow finansowych, ktora
pozwoli jej na pelne pokrycie zaciagnietych uprzednio krétkoterminowych zobowiazan —
nieprzekraczajacych roku budzetowego. Wyplacalnos¢ dlugoterminowa oznacza zdolnos¢
do pokrywania przez dang jednostke samorzadowa kilkuletnich wydatkéw, ktére moga
znajdowad swe umocowanie w wieloletniej prognozie finansowej. Z kolei J. Black (2008)
rozumie wyplacalno$¢ jako mozno$¢ dysponowania majatkiem o warto$ci przewyzszajacej
zobowigzania pieni¢zne danej jednostki samorzadowej, ale w przypadku majatku w postaci
innej niz gotdwka wyplacalno$¢ zalezy od indywidualnej oceny wartosci godziwej tych
sktadnikow.

W Polsce, w przeciwienistwie do niektorych krajow takich jak USA, RPA, Wegry (Ja-
strzebska 2016, Barati-Stec 2014, He and Yanyun 2012), samorzady nie moga upas¢. Ten
stan prawny nie oznacza, ze nie wystepuje wérod nich ryzyko niewyptacalnosci. Moze ono
by¢ zwiazane albo z dzialalnoscia biezaca, albo z dzialalnoscia inwestycyjna. W przypadku
dzialalnosci biezacej ustawa o finansach publicznych nie przewiduje mozliwosci finansowa-
nia wydatkow biezacych z dtugu (Kata 2015). Jednostka samorzadowa wiec stoi przed wy-
borem, czy realizowa¢ wszystkie zadania, czy zmniejszy¢ ich jakos¢ i dostepnos¢, czy moze
je zrealizowa¢, ale nie zaptaci¢ w terminie kontrahentom, lub tez sfinansowac je dochodami
ze sprzedazy majatku. Kazde z tych rozwiazan wplywa jednoczesnie na wiarygodnos¢ jed-
nostki albo w oczach mieszkancéw (brak zaufania do wladzy, ktéra nie dba o mieszkan-
cow lub wspolne mienie) albo w oczach kontrahentow (staje sie nierzetelnym platnikiem).
Badania Filipiak (2014) wskazywaty, ze jednostki samorzadu terytorialnego byly zagrozone
utratg plynnosci finansowej, a problemy dotyczyly sposobéw zarzadzania tym ryzykiem.
W przypadku dziatalnosci inwestycyjnej ryzyko niewyplacalnosci jest scisle zwiazane ze
zdolnoscia inwestycyjna (Kotodziejczyk 2012, Skorwider-Namiotko 2013). Aby zgodnie
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z zasadami miedzypokoleniowej sprawiedliwosci spolecznej (Nargietfo 2006) zadania byly
finansowane dfugiem, nalezy posiada¢ odpowiednia zdolnos¢ kredytowa. Trzeba zatem
posiada¢ wlasne nadwyzki z dziatalnosci biezacej i posiadanego majatku, ktére pozwola
najpierw na zdobycie, a nastepnie na splate pozyskanego kapitatu zwrotnego. Korzystanie
z dlugu wymaga takze odpowiednich decyzji dotyczacych jego wielko$ci i rodzaju (Jastrzeb-
ska 2016). Ustawodawca jednakze limituje indywidualnie dla kazdej jednostki dopusz-
czalny poziom splaty dlugu, a posrednio takze jego wielkos¢ (Stanistawiszyn 2002). Brak
odpowiednich wplywéw, aby uregulowa¢ zobowiazania lub tez mozliwos¢ przekroczenia
okreslonych w prawie limitow sa zatem kolejnymi Zrodtami ryzyka niewyptacalnosci w jed-
nostkach samorzadu terytorialnego.

Zadluzanie si¢ gmin, jak i innych jednostek samorzadu terytorialnego podlega $cistym
ograniczeniom. Od 2014 do 2019 r. ograniczenie splaty dlugu bylo uzaleznione od prze-
cietnej relacji wielkosci srodkéw wilasnych wygenerowanych w budzecie do dochodéw bu-
dzetu, wyznaczonej z okresu trzech ostatnich lat, przy czym dla ostatniego roku przyjmuje
sie dane planowe ze sprawozdan przygotowanych za I11 kwartat roku budzetowego. Srodki
wlasne obejmowaty wynik operacyjny i $rodki ze sprzedazy majatku gminy (Korolewska,
Marchewka-Bartkowiak, 2011, s. 2). Od 2020 r. obowiazuje nowy sposéb wyznaczania in-
dywidualnego wskaznika zadluzenia. Laczna kwota przypadajacych w danym roku splat
rat kredytow i pozyczek, wykupu dluznych papieréw wartosciowych, splat rat zobowiazan
zaliczanych do tytutu dtuznego oraz potencjalnych sptat kwot wynikajacych z udzielonych
poreczen oraz gwarancji do planowanych dochodéw biezacych budzetu nie moze przekro-
czy¢ sredniej arytmetycznej z obliczonych dla ostatnich siedmiu lat relacji jej dochodéw bie-
zacych pomniejszonych o wydatki biezace do dochodéw biezacych budzetu, co okreslono
wzoren:

(R4+0) §12.7 H(Dbei—Wbei)’
Db 747 Dbi

gdzie:

R — planowana na rok budzetowy laczna kwota z tytutu splaty rat zobowiazan zalicza-
nych do tytutu dluznego oraz wykupéw papieréw warto$ciowych, z wylaczeniem
kwot sptat kredytow i pozyczek oraz wykupow papieréw wartosciowych odpowied-
nio zaciagnietych lub emitowanych na cel, o ktérym mowa w art. 89 ust. 1 pkt 1,
i zobowiazan okreslonych wart. 91 ust. 3 pkt 1,

O — planowane na rok budzetowy wydatki biezace na obstuge dtugu, odsetki i dyskonto
od papieréw wartosciowych oraz sptaty kwot wynikajacych z udzielonych poreczen
i gwarancji,

Db — planowane na rok, na ktory ustalana jest relacja, dochody biezace budzetu po-
mniejszone o dotacje i Srodki przeznaczone na cele biezace,

Dbei — dochody biezace w roku poprzedzajacym o i-lat rok, na ktory ustalana jest rela-
cja, pomniejszone o dotacje i $rodki o charakterze biezacym na realizacje programu,
projektu lub zadania finansowanego z udzialem srodkéw unijnych,
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Dbi — dochody biezace w roku poprzedzajacym o i-lat rok, na ktory ustalana jest relacja,
pomniejszone o dotacje i $rodki przeznaczone na cele biezace,

Whbei — wydatki biezace w roku poprzedzajacym o i-lat rok, na ktory ustalana jest rela-
cja, pomniejszone o wydatki biezace z tytutu sptaty rat zobowiazan zaliczanych do
tytutu diuznego, o ktorym mowa w art. 72 ust. 1 pkt 2, wydatki biezace na obstuge
dlugu oraz wydatki biezace na realizacje programu, projektu lub zadania finansowa-
nego z udzialem $rodkéw unijnych.

Formuta ta jest bardziej skomplikowana niz dotychczasowa (szczegoly okreslono w art.
243 ustawy), ale wydaje si¢ by¢ bardziej stabilna. Po pierwsze, z uwagi na siedmioletni okres
analizy odpowiadajacy w przyblizeniu dlugosci przecietnego cyklu koniunkturalnego.
Po drugie z uwagi na eliminowanie ze wskaznika niestabilnych przeplywéw finansowych
dotyczacych dochodéw majatkowych, otrzymywanych dotacji biezacych, finansowania za-
dan ze srodkéw unijnych. Po trzecie z uwagi na wicksza spéjnos¢ metodyczna, np. elimino-
wanie dublujacych sie odsetek od dlugéw po prawej stronie réwnania.

Przyjecie tych regut dotyczacych gospodarki budzetowej sprawia, ze nalezy aktywnie
zarzadza¢ finansami w budzecie nie tylko w stosunku rocznym, czy jednej kadencji, ale
takze w cyklu wieloletnim. Z jednej strony powinno to zapobiega¢ utracie zdolnosci kredy-
towej, a z drugiej strony moze to spowalnia¢ przyrost zadtuzenia. Uzaleznienie mozliwosci
uchwalenia budzetu od zachowania indywidualnego wskaznika zadtuzenia skutkuje prze-
noszeniem obcigzen na kolejne lata, co zwieksza koszty obstugi dtugu w latach nastepnych
i niekorzystnie wplywa na poziom nadwyzki operacyjnej (koszty obstugi dtugu sa zaliczane
wydatkow biezacych) (Jastrzebska 2016, s. 188).

W latach 2010-2019 dtug wszystkich jednostek samorzadu terytorialnego wzrdst z 50,5
do 78,3 mld 71, tj. o prawie 55%. Wzgledne relacje zadluzenia przedstawiono na rysunku
15. Wzgledny poziom dlugu spadat z 36% w 2012 r. do 28% w 2019 r,, ale bylo to efektem
wzrostu dochodéw, a nie spadku zadluzenia. Takze skrocenie sie okresu sptaty dtugu byto
efektem rosnacych nadwyzek operacyjnych, a nie zmniejszenia zadtuzenia. Finansowanie
dlugiem powoduje przyspieszenie dzialalnosci inwestycyjnej samorzadow, jednak w kolej-
nych latach moze ograniczy¢ potencjal inwestycyjny gmin w zwiazku z koniecznoscia splaty
zadluzenia (Skorwider-Namiotko, 2013).
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Rysunek 15.
Wzgledny poziom zadluzenia jednostek samorzadu terytorialnego w latach 2010-2019
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Banku Danych Lokalnych GUS.

Zmiany jakie zostaly zaobserwowane w gospodarce gmin w ciagu ostatnich dziesieciu
lat polegaly na wyodrebnieniu czesci biezacej i majatkowej budzetu, wprowadzeniu zakazu
zaciggania dlugu na finansowanie dziatalno$ci biezacej oraz wprowadzeniu indywidual-
nych limitow zadtuzenia. Szczegolnie to ostatnie rozwiazanie wprowadzito koniecznos¢
szczegdlowego planowania finansowego jak i szacowania skutkdw dziatan w trzyletniej
perspektywie czasowej. Konsekwencje blednej decyzji moga ograniczy¢ lub zablokowa¢
zdolnos¢ inwestycyjna gminy na kilka lat, a najwazniejsze z punktu widzenia mieszkancow
jest zapewnienie stabilnosci zakresu i jakosci swiadczonych ustug (Marks-Bielska, Lizifiska,
Wojarska, Babuchowska, 2020, s. 465). W rezultacie mozna stwierdzi¢, ze nastapilo odejscie
od administrowania budzetem na rzecz zarzadzania finansami w budzecie.

Jak wskazuje Kopanska (2003) samorzad jest jednak specyficznym diuznikiem, gdyz
bedzie prowadzil dziatalno$¢ niezaleznie od kondycji finansowej, gdyz zadania na rzecz
mieszkancow musza zostac zrealizowane. W polskim systemie prawnym istnieje mozliwo$¢
wdrozenia programéw naprawczych finansowanych z budzetu panstwa, a w ostatecznosci
dokonanie podziatu terenu jednostki miedzy okoliczne samorzady lub przytaczenia niewy-
placalnej jednostki w calosci do innej. Takie sytuacje nie sa juz tylko teoria. Od 1 stycznia
2019 r. nastapita likwidacja gminy Ostrowice i jej przytaczenie do sasiednich gmin Drawsko
i Ztocieniec, a jej dlugi zostaly przejete przez Skarb Panstwa.

Podsumowujac, jednostki samorzadu terytorialnego, w tym i gminy, charakteryzuja sie
duza wiarygodnoscia finansowa. Nie moga oglosi¢ upadlosci, a w razie koniecznosci otrzy-
maja wsparcie ze strony rzadu. Niski poziom ryzyka zacheca do wspéipracy szczegolnie
banki, ktére dbajac o utrzymanie odpowiedniego wspolczynnika wyplacalnosci poszukuja
klientéw, ktorych ryzyko jest nisko wyceniane. Stad tez banki staly sie glownym pozyczko-
dawca dla jednostek samorzadu terytorialnego.
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5. Ocena kondycji finansowej gmin

5.1. Pojecie i metody pomiaru kondycji finansowej jednostek samorzadu
terytorialnego

Pojecie kondycji finansowej jednostek samorzadu terytorialnego nie jest jednoznaczne
z uwagi na wieloaspektowy charakter analizowanego zjawiska. Informacja dotyczaca kon-
dycji finansowej jest jednak jedna z najbardziej pozadanych z punktu widzenia zarzadzaja-
cych czy tez kapitatodawcéw, gdyz dobra kondycja finansowa jest elementem stabilizujacym
rozwdj jednostki. Najczesciej odnosi sie ona do stanu finansow, bezpieczenstwa finan-
sowego, potencjalu finansowego, samodzielnosci finansowej, zamoznosci czy w bardziej
waskich zakresach do zdolnosci kredytowej lub zdolnosci inwestycyjnej danej jednostki sa-
morzadu terytorialnego. Literatura przedmiotu (zaréwno krajowa, jak i zagraniczna) w tym
zakresie jest obszerna i podaje rozne sposoby rozumienia tego pojecia, jak i rézne podej-
$cia do problematyki pomiaru badanego zjawiska. W niniejszej pracy analizy ograniczono
tylko do wybranych pozycji odnoszacych sie do oceny kondycji finansowej polskich samo-
rzadéw. O ile na plaszezyznie klasyfikacyjnej doswiadczenia zagranicznych badaczy moga
by¢ przydatne, to jednak stosowana nomenklatura i mierniki nie znajduja odzwierciedlenia
w praktyce funkcjonowania polskich samorzadow, z uwagi na odmienne uwarunkowania
prowadzenia gospodarki finansowej i sposdb prowadzenia sprawozdawczosci (Cabaleiro
Casala, Buch Gomez, Vaamonde, 2014, s. 110-121).

Zrodlem informacji do dokonania oceny kondycji finansowej sa przede wszystkim
sprawozdania budzetowe sporzadzane dla interesariuszy jednostki samorzadu terytorial-
nego, takich jak organy stanowiace, Regionalne Izby Obrachunkowe, czy tez Ministerstwo
Finanséw. Jednostki samorzadowe sporzadzaja takze sprawozdania finansowe, jednak
w przypadku gmin najczesciej ograniczaja si¢ one do skonsolidowanego bilansu, a zatem ich
uzyteczno$¢ w analizie jest ograniczona (Wakuta, Kozuch, 2011, s. 306).

Ocena kondycji finansowej jest utozsamiania z ocena sytuacji finansowej (Bednarski,
Wasniewski, 1996; Sierpinska, Wedzki 1997). W ocenie tej wykorzystuje sie wskaznikowa
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analize finansowa, ktora ma umozliwi¢ przede wszystkim identyfikacje nieprawidfowosci
i zagrozen w funkcjonowaniu badanego podmiotu, ale takze jego mocne strony.

Przez pojecie kondycji finansowej rozumie sie poziom dochodéw gmin tacznie, jak tez
na jednego mieszkanca na tle innych jednostek samorzadowych. Jako dobra traktujemy
taka sytuacje, kiedy gmina jest w stanie nie tylko w pefni finansowa¢ potrzeby biezace, ale
takze dokonuje inwestycji, niezbednych na danym etapie rozwoju cywilizacyjnego, a wiec
powieksza swoj majatek i realizuje potrzeby mieszkanicéw (Klepacki, Kusto, 2009, s. 127).

Wedtug M. Wakuly (2018, s. 150) kondycje finansowa gminy mozna zdefiniowa¢ jako
stan jej finanséw, bedacy rezultatem dziatalno$ci wladz, majacej na celu generowanie srod-
kéw finansowych wystarczajacych do regulowania zobowigzan w okreslonym czasie. Ocena
taka skupia si¢ zatem na problematyce wyplacalnosci i jest blizsza ocenie zdolnosci kredy-
towej. Dopiero w szerszym, kilkuletnim ujeciu obejmuje takze pokrycie wydatkéw inwesty-
cyjnych. Kondycja finansowa jest zatem rezultatem proceséw zarzadzania finansami.

L. Satota wskazuje, ze kondycja finansowa to zabezpieczenie zrodet finansowania ade-
kwatnych do dziatan zamierzonych przez samorzad lokalny (Satota 2015, s. 115-116).
Ocena kondycji finansowej gmin ma zatem sprawdzi¢ czy gmina wywiazuje sie z realizacji
zadan biezacych, réwniez w aspekcie jako$ciowym oraz zwigkszania wlasnego potencjatu
rozwojowego. Kondycja finansowa przedsiebiorstwa okresla jego site ekonomiczna, wyzna-
cza kierunki zmian aktywnosci gospodarczej oraz decyduje o mozliwosciach przetrwania
i rozwoju w konkurencyjnym i zmiennym otoczeniu rynkowym (Gostkowska-Drzewicka,
2015,s.51).

Wedlug A. Standar (2017) kondycja finansowa to stan finanséw gminy w okreslonym
momencie, ktory jest wynikiem posiadanych dochoddéw oraz ich struktury, wydatkow oraz
ich struktury, stopnia wykorzystania srodkow zwrotnych, aktywnosci i skutecznosci w po-
zyskiwaniu srodkéw pozabudzetowych, a takze sprawnosci ogélnego zarzadzania posiada-
nymi zasobami finansowymi i rzeczowymi.

Najszersza definicje zaproponowali Stanny i Strzelczyk. Wedtug nich ,kondycja finan-
sowa gmin rozumiana jest jako zdolno$¢ do regulowania zobowiazan finansowych przy
jednoczesnym zapewnieniu ciaglosci w zakresie $wiadczenia ustug samorzadowych, co
w sposdb bezposredni przeklada sie na realizacje ustawowo okreslonych zadan gminy oraz
poprawe warunkow zycia mieszkancow. Ciaglosé, o ktérej mowa, jest nastepstwem zrow-
nowazenia budzetu, samodzielnosci finansowej, uniezaleznienia od transferéw, ptynnosci
finansowej i wyplacalnosci dlugoterminowej oraz racjonalnego wydatkowania srodkow
publicznych w gminach” (Stanny, Strzelczyk 2018, s. 34). Wynika z tego nie tylko ilosciowy,
ale takze jakosciowy charakter badanego zjawiska. Bo o ile ptynnos¢, wyptacalnosé i réwno-
wage mozna tatwo zmierzy¢, to ciaglo$¢ $wiadczenia ustug bedzie elementem trudnomie-
rzalnym, a jej pomiar bedzie subiektywny.

B. Filipiak zwrdcita uwage na problematyke stabilnosci finansowej samorzadu. Takze
ono nie jest pojeciem jednolitym i najczesciej jest utozsamiane ze stabilnoscig fiskalna. Jest
to odzwierciedlenie podejscia amerykanskiego, ktére kondycje finansowq utozsamia ze sta-
nem finanséw mierzonym pod katem stabilnosci, podatnosci na zagrozenia i elastycznosci
przystosowania sie do zmian w otoczeniu (Clark, 2015). B. Filipiak za stabilnos¢ finansowa
przyjeta stan, w ktorym dany system pelni swoje funkcje w sposb ciagly i efektywny, nawet
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w przypadku wystapienia nieoczekiwanych i niekorzystnych zaburzen o znacznej skali. Po-
zwala on na realizacje podstawowych funkgji samorzadu wobec mieszkanicow, umozliwia
realizacje transakgji dotyczacych zadan samorzadowych, pozwala na efektywna alokacje za-
sobow finansowych i rzeczowych oraz umozliwia skuteczne zarzadzanie ryzykiem (Filipiak
2016, ss. 13-14). Istotnym elementem jest odpornos¢ systemu finansowego jednostki sa-
morzadu terytorialnego na zmiany zachodzace w otoczeniu (np. kryzys finansowy czy pan-
demia), jak i w strukturach funkcjonowania samorzadu (np., zmiana wladzy po wyborach).
Jezeli system bedzie stabilny to trwale nie powinien utraci¢ plynnosci finansowej ani wypla-
calnosci, a to sa elementy jakie podlegaja ocenie kondycji finansowej. Stabilno$¢ finansowa
jest uwarunkowana poziomem dochodow, a przede wszystkim ich odpornoscia na zmiany
cyklu koniunkturalnego, samodzielnoscia decyzyjna danej jednostki samorzadowej, przyje-
tym standardem realizacji zadan publicznych (wsréd poszczegolnych jednostek sa one jed-
nak bardzo zréznicowane), uzytecznoscia dokonanego wyboru spolecznego, stabilnoscia
zakresu realizowanych zadan, koniunktura gospodarcza i poziomem zadluzenia. Badania
wykazaly, ze dla jednostek, ktére utracily stabilno$¢ finansowa najwazniejszym czynnikiem
bylo zadluzenie (Filipiak, 2016, s. 18).

Kolejnym aspektem jest samodzielno$¢ finansowa jednostki samorzadu terytorialnego.
Zwykle jest ona rozpatrywana w ujeciu dochodowym, wydatkowym i w zakresie zadtu-
zenia, cho¢ czasem mozna spotka¢ takze inne wymiary samodzielnosci (Heller, Farelnik,
2013, s. 137). Samodzielnos¢ wydatkowa jest uwarunkowana przepisami prawa i odnosi
sie nie do zakresu realizowanych zadan (bo te w wiekszosci sa obligatoryjne dla wszystkich
jednostek danego szczebla), ale do poziomu badz jakosci $wiadczonych ustug publicznych.
Samodzielno$¢ zadtuzeniowa wynika z ogélnej sytuacji finansowej i majatkowej danej jed-
nostki i mozna nia skutecznie zarzadzag, ale jest tez prawnie limitowana. Jednostki te po-
winny ksztattowaé poziom dlugu i wyplat na jego obstuge, tak aby nie wpas¢ w pulapke
zadtuzenia. Pomocna w tym bedzie odpowiednia strategia zarzadzania dlugiem (Jastrzeb-
ska, 2016, s. 187).

Samodzielno$¢ dochodowa jest wypadkowa zamoznosci samorzadu jego lokalizacji
i funkgji jakie pelni, w rezultacie najtrudniej ja ksztaltowac. Zalezy ona od szeroko rozu-
mianej przedsiebiorczo$ci podejmowanej na ich terenie (Wichowska, Wierzejski 2019, s.
75). Na potencjal dochodowy gmin moga oddzialywa¢ zasoby naturalne, sprzyjajace roz-
wojowi okreslonej dziatalno$ci gospodarczej, ale rowniez zasoby ludzkie (efekt oddziatywa-
nia aglomeracji miejskich). Kondycja finansowa gmin jest wiec powiazana z ich lokalizacja
przestrzenng (Glowicka-Woloszyn, 2016, s. 42). W najprostszym ujeciu samodzielnos¢ do-
chodowa jest zwiazana z poziomem tzw. dochodéw whasnych. Ich wielko$¢ zaprezentowano
na rysunku 16.
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Rysunek 16.

Udzial dochodow wlasnych jednostek samorzadu terytorialnego w dochodach ogélem w latach
2010-2019 (w %)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Banku Danych Lokalnych GUS.

Przecigtnie poziom dochodéw wlasnych jednostek samorzadu terytorialnego oscylowat
wokot 50% ogétu dochoddw. Z jednej strony to niewiele, ale z drugiej przy licznych ogra-
niczeniach prawnych funkcjonowania dziafalnoéci jednostek samorzadu terytorialnego
moze on by¢ uznany za istotny. Problemem jest dos¢ duze zroznicowanie poziomu docho-
dow whasnych wsréd poszezegdlnych typow samorzadéw. Najlepsza sytuacje mialy miasta
na prawach powiatu, gdzie wskaznik te przekraczat 60%, ale jego udziat w latach 2010-2019
stopniowo si¢ zmniejszal. Wsréd pozostatych gmin wzgledny poziom dochodéw wlasnych
ksztattowal si¢ miedzy 40 a 50%. Biorac pod uwage, ze do dochodow tych zaliczane sa
udzialy we wplywach z podatkéw dochodowych PIT i CIT, na ktére gminy maja raczej ilu-
zoryczny wplyw, to obserwowany poziom samodzielnosci dochodowej byt zbyt niski. Jest to
istotny problem z punktu widzenia proceséw rozwojowych, gdyz samodzielno$¢ finansowa
jest traktowana jako warunek trwalego i zréwnowazonego rozwoju (Kozera, Glowicka-Wo-
toszyn, Wysocki, 2016, 5. 73).

K. Piotrowska-Marczak wskazuje jednak, ze samodzielno$¢ finansowa i samofinan-
sowanie to nie s3 rownowazne zjawiska. Samofinansowanie oznacza bowiem gospodarke
finansowa prowadzong w oparciu o dochody wlasne, ktére moga by¢ pozyskiwane z wielu
zrédet i na odmiennych zasadach. Z kolei samodzielnos¢ finansowa nie wymaga koniecz-
nosci tworzenia dochodow wiasnych, lecz swobode, nawet w przypadku dochodéw uzy-
skiwanych w postaci transferéw z budzetu panstwa, dysponowania nimi, a wiec chodzi tu
o mozliwos¢ rozdysponowania subwencji ogélnej (Hermaszewski 2013, s. 186).

B. Hok wskazuje, ze wysoki poziom dochodéw wlasnych to rozwdj lokalny, inwesty-
cje i swoboda w ksztaltowaniu polityki finansowej. Dokonata ona oceny zamoznosci gmin
m.in. na podstawie wskaznika dochodéw wlasnych na mieszkanca, ale do pelnej oceny za-
moznos$ci wykorzystata takze wskazniki inwestycji i zadtuzenia. Przeprowadzone przez nia
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analizy wskazaly, ze najwigkszym potencjatem gmin sa ich dochody podatkowe i dochody
zoplat. To ich udziat w strukturze determinuje mozliwosci rozwoju (Hok 2015, ss. 124-134).

Oceny stanu finansow dokonuja takze agencje ratingowe, przede wszystkim Fitch Polska,
Moody’s oraz Standard&Poors. Zwykle w ich przypadku kondycja finansowa jest utozsa-
miana ze zdolnoscig do splaty zadluzenia, gdyz dana jednostka ubiega sie o nadanie ratingu
kredytowego dlugoterminowego. Taka ocena odzwierciedla skale ryzyka i umozliwia po-
zyskanie kapitatu zwrotnego na rynku kapitatowym. Oceny takie sg jednak dokonywane
stosunkowo rzadko. Jak wskazuje M. Wisniewski (2009, ss. 141-143) gléwne przyczyny wy-
nikaja z niekorzystnej relacji kosztéw oceny ratingowej do uzyskanych efektéw (gdyz ofero-
wana premia rynkowa jest zbyt mata), przywiazaniem do finansowania bankowego, obawy
uzyskania stabej oceny oraz nieznajomosci potencjatu tego narzedzia.

Agencje ratingowe okreslaja zwykle zestaw kryteriow ilosciowych i jakosciowych bra-
nych pod uwage podczas dokonywania oceny kredytowej jednostek samorzadu terytorial-
nego, ale szczegoly i wagi poszczegdlnych wskaznikéw nie sa ujawniane. Najczgsciej sa to
kryteria ekonomiczne, finansowe, budzetowe i dotyczace zadluzenia. Badane sg tu: wielko$¢
zadtuzenia, jego struktura terminowa i walutowa, historia sptat, dochody wlasne, nadwyzka
operacyjna transfery zewnetrzne i wydatki. Badany jest w ten sposéb potencjal finansowy,
a wiec zdolnos¢ do generowania nadwyzek finansowych umozliwiajacych obstuge dodat-
kowego dlugu (Wisniewski, 2009, s. 166). Istotnym elementem w tej ocenie bedzie takze
samodzielno$¢ finansowa i zamoznos¢ gminy.

M. Jastrzebska wskazuje jednak na pewne odmiennosci jakie wystepuja w pojeciach
kondycja finansowa i zdolno$¢ kredytowa. Kondycja finansowa jest pojeciem szerszym
i wyraza zdolno$¢ jednostki samorzadu terytorialnego do: kreowania srodkéw na splate
zobowigzan JST w krétkim okresie; krotkookresowego gromadzenia dochodéw w celu
finansowania wydatkéw budzetowych oraz finansowania w dtugim okresie wszystkich
wydatkow niezaleznie od roku budzetowego, w ktérym sie pojawia (Zioto 2012, s. 123). Po-
siadanie zdolnosci kredytowej, pozwalajacej na splate wszystkich zobowiazan wraz z nalez-
nymi odsetkami w terminie, jest jednym z wazniejszych elementéw tworzacych potencjat
finansowy (Nargietto 2006, s. 110).

Zar6éwno polscy, jak i zagraniczni badacze wskazuja, Ze nie da si¢ opisa¢ kondycji finan-
sowej jednym wskaznikiem, opierajacym si¢ na wewnetrznych dokumentach opisujacych
stan finansow lokalnych (Wakuta, 2018, s. 56). Identyfikacja stopnia lub poziomu kondycji
finansowej wymaga doboru logicznie uzasadnionych i statystycznie poprawnych wskaz-
nikéw. W literaturze istnieja dwa zasadnicze podejscia do badania kondycji finansowe;j
jednostek samorzadowych. Pierwsze polega na wykorzystaniu wskaznikowej analizy finan-
sowej i wnioskowanie na podstawie wynikéw od kilku do kilkunastu wskaznikéw. Drugie
podejscie polega na wyznaczeniu na podstawie wielu wskaznikéw jednej miary syntetycz-
nej. Zwykle do tego celu wykorzystywana jest wielowymiarowa analiza poréwnawcza. Nie
istnieje jednak jeden powszechnie uznany sposob wyznaczenia miernika syntetycznego, ani
doboru wskaznikéw (zmiennych) objasniajacych (wskazuje si¢ tu na przewage merytorycz-
nych kryteriow doboru nad statystycznymi, a takie podejscie jest z zasady subiektywne).
Stosowane s3 tu zaréwno metody bezwzorcowe, jak i metody wzorcowe oparte na mierze
Hellwiga (1968, ss. 323-326) i metody wzorca i antywzorca rozwoju (analiza TOPSIS).
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Kazde z tych podejs¢ ma swoje wady i zalety. W badaniach z reguly nie przyjmowano wag
dla poszczegolnych wskaznikdw uznajac ich wplyw za réwnoznaczny.

Analiza wskaznikowa jest uzupelnieniem analizy wstepnej dokumentow finansowych
i polega na badaniu relacji miedzy poszczegdlnymi elementami tych sprawozdan (Lukom-
ska-Szarek, 2010, 5. 573). Istotny jest tutaj merytoryczny dobor odpowiednich wskaznikow.
Podstawowymi miernikami wykorzystywanymi w tym badaniu sa wskazniki zapropono-
wane przez Ministerstwo Finansow: budzetowe, na mieszkanca i zadluzenia. W pierwszej
grupie wyodrebniono: udzial dochodéw biezacych w dochodach ogotem, udziat dochodow
wlhasnych w dochodach ogotem, udziat nadwyzki operacyjnej w dochodach ogétem, udziat
wydatkow majatkowych w wydatkach ogotem, obciazenie wydatkow biezacych wydatkami
na wynagrodzenia i pochodne od wynagrodzen, udzial nadwyzki operacyjnej i dochodow
ze sprzedazy majatku w dochodach ogotem, wskaznik samofinansowania. W drugiej grupie
znalazly sie: transfery biezace na mieszkanca, nadwyzka operacyjna na mieszkanca, zobo-
wigzania ogolem na mieszkanca. Do ostatniej grupy zaliczono: udzial zobowiazan ogotem
w dochodach ogoétem, obciazenie dochoddéw ogdtem obstuga zadtuzenia, obciazenie do-
chodoéw wlasnych obstuga zadluzenia, udzial zobowiazan wymagalnych w zobowiazaniach
ogotem (Wskazniki...2019)

Orankiewicz podkresla znaczenie wskaznikow budzetowych (Orankiewicz, 2016),
gdyz dotycza one struktury dochodow i wydatkow, a takze relacji pomiedzy dochodem
a nadwyzka operacyjng i odnosza si¢ takze do samofinansowania jednostki. Jak wskazuje
Hermaszewski (2013) wskazniki per capita sa parametrami statystycznymi, i maja swoja
uzyteczno$¢ interpretacyjng w sytuacji badania jednostek o podobnych uwarunkowaniach
spoleczno-gospodarczych. A. Sobczk w swoich badaniach zrezygnowat ze wskaznikow
na mieszkanca (Sobczyk 2016, s. 103-112). Badania Adamczyka i Dawidowicza (2016, s.
25-36) wykazaly, ze tylko niektore wskazniki ,ministerialne” sa uzyteczne. Najwicksze po-
dobienstwo zaobserwowano w przypadku gmin miejskich, miejsko-wiejskich i wiejskich
oraz powiatéw. Mozna dla nich zastosowaé podobny zestaw wskaznikéw obejmujacy:
wskaznik udziatu zobowiazan wymagalnych w zobowigzaniach ogotem, wskaznik obcia-
zenia dochodéw wiasnych obsluga zadluzenia, wskaznik zobowigzan ogélem na miesz-
kanica, wskaznik samofinansowania, wskaznik obciazenia wydatkéw biezacych wydatkami
na wynagrodzenia i pochodne od wynagrodzen i wskaznik udzialu wydatkow majatko-
wych w wydatkach ogolem. Pozostate wskazniki mialy niska warto$¢ informacyjna. Naj-
wigksze zréznicowanie wystepowalo w miastach na prawach powiatu oraz wojewddztw,
gdzie w kazdym roku istotny okazal si¢ inny zestaw wskaznikow. W przypadku metropolii
za istotne uznano: wskaznik udzialu zobowigzart wymagalnych w zobowiazaniach ogétem,
wskaznik obcigzenia dochodéw ogétem obsluga zadtuzenia, wskaznik zobowiazan ogétem
na mieszkanca, wskaznik samofinansowania. Z przeprowadzonych badan wynika, ze naj-
mniejsza warto$¢ informacyjna mialy wskazniki przeliczane na jednego mieszkarca.

Odmienny zestaw wskaznikow zastosowal Kwasny (2017, s. 238). Byly to: udzial nad-
wyzki operacyjnej w dochodach ogéfem, udzial nadwyzki operacyjnej w dochodach bieza-
cych, zwany tez operacyjna zdolnoscia do rozwoju WOR (Lukomska-Szarek, 2012, s. 280),
wskaznik samofinansowania, obciazenie dochoddéw biezacych obstuga zadtuzenia, obciaze-
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nie nadwyzki operacyjnej obstuga zadluzenia, wskaznik finansowania wydatkow majatko-
wych nadwyzka operacyjng oraz catkowita zdolno$¢ do rozwoju JST.

W. Bieni (2017, 5. 50) zastosowata nastepujace wskazniki podkreslajac ich wptyw na kon-
dycje finansowa. Za stymulanty przyjeta: przychody zwrotne ogétem w zl/osobe, przychody
zwrotne — zaciagniete kredyty i pozyczki w zl/osobe, przychody zwrotne — emisja ko-
munalnych papieréw wartosciowych i obligacji w z{/osobe, dochody ogotem w zt/osobe,
dochody biezace w zl/osobe, przychody bezzwrotne ogétem w zl/osobe, przychody bez-
zwrotne — splata pozyczek udzielonych w zl/osobe, przychody bezzwrotne — prywaty-
zacja majatku w zt/osobe, przychody bezzwrotne — nadwyzka z lat ubiegtych w z{/osobe,
dochody wiasne w zl/osobe, stopiert wykonania dochoddw wlasnych, wynik budzetu w zl/
osobe, wynik operacyjny w zl/osobe, wydatki ogétem w zl/osobe, wydatki inwestycyjne
ogotem w zl/osobe. Destymulantami byly: udzial dotacji w dochodach ogétem, subwencja
ogolna, w zl/osobe, wydatki biezace w zl/osobe, udziat wydatkéw na obstuge dtugu (odsetki
i dyskonto) w dochodach ogétem, zobowiazania ogétem w zl/osobe, sptata kredytéw i po-
zyczek w zt/osobe, splata odsetek w zt/osobe.

K. Kluza (2017) zaproponowal wykorzystanie przede wszystkim wskaznikéw odno-
szacych si¢ do zadluzenia: zadluzenie netto/ dochody ogétem, nadwyzka operacyjna bez
kosztow odsetkowych/koszty odsetkowe, nadwyzka operacyjna bez kosztow odsetkowych/
zadluzenie netto oraz ustawowe wskazniki zadtuzenia: obowiazujace do korica 2013 1. limity
60% zadtuzenia ogétem do dochodéw (Z/D) i 15% obstugi zadtuzenia do dochodow ogétem
(R+0)/D oraz aktualnie obowiazujacy wskaznik z art. 243 ustawy o finansach publicznych.

Wedtug M. Wakuly i A. Kozucha badanie kondycji finansowej powinno obejmowac:
analize strukturalna, analize ptynnosci finansowej, analize zadluzenia, analize samodziel-
nosci finansowej oraz analize atrakcyjnosci gminy. Na tej podstawie mozna okresli¢ spraw-
nos$¢ zarzadzania finansami lokalnymi. Wskazuja oni na powiazanie efektywnosci jednostki
samorzadu terytorialnego i sytuacji finansowej, ktore stanowia swoiste sprzezenie zwrotne,
w ktorym jedno zjawisko wywotuje drugie i na odwrét (Wakuta, Kozuch, 2011, ss. 304-
306). Wakuta (2018, s. 60-63) analizujac wskazniki rownowagi finansowej, rotacji srodkow
budzetowych, ptynnosci finansowej i zadtuzenia zaproponowala pie¢ zmiennych: wskaz-
nik samodzielnosci finansowej w dniach, wskaznik subwencji w dniach, wskaznik dotacji
w dniach, cykl wplywu naleznosci, wskaznik zadtuzenia przypadajacego na mieszkanca,
ktére wykorzystata do budowy bezwzorcowej miary syntetyczne;.

Zespot prof. K. Surowki sporzadzajac Ranking Finansowy Samorzadu Terytorialnego
(2020, s. 10) wykorzystal nastepujace miary: udziat dochodéw whasnych w dochodach ogo-
tem, relacja nadwyzki operacyjnej do dochodéw ogotem, udziat wydatkéw inwestycyjnych
w wydatkach ogotem, obciazenie wydatkow biezacych wydatkami na wynagrodzenia i po-
chodne od wynagrodzen, udzial srodkow europejskich w wydatkach ogolem — bez po-
reczen, relacja zobowiazan do dochoddw ogoétem, udziat podatku dochodowego od oséb
fizycznych w dochodach biezacych.

A. Kozera, R. Glowicka-Woloszyn, E Wysocki (2016, s. 73) w swoich analizach wyko-
rzystali mierniki samodzielnosci wydatkowej, poziom dochodéw wiasnych per capita, bo-
gactwo fiskalne per capita, finansowa ingerencje panstwa, samofinansowanie oraz udziat
wydatkow inwestycyjnych. Cechy zostaly znormalizowane przy pomocy unitaryzacji zero-
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wanej (Jarocka, 2015, s. 113-125; Walesiak, 2014, s. 365-369), a nastepnie metodg TOP-
SIS wyznaczono miernik syntetyczny, ktory umozliwil grupowanie badanych jednostek
na 5 klas wyznaczonych subiektywnie.

L. Satota analizowal: udziat dochodéw wlasnych w dochodach ogotem, udzial nadwyzki
operacyjnej w dochodach ogolem, udziat wydatkéw majatkowych w wydatkach ogétem,
obciazenie wydatkéw biezacych wydatkami na wynagrodzenia i pochodne, udziat nad-
wyzki operacyjnej i dochodéw ze sprzedazy majatku w dochodach ogétem oraz wskaznik
samofinansowania. W celu okreslenia zmiennosci wskaznikéw budzetowych w warunkach
niestabilnej koniunktury poddano je analizie dynamicznej. Ponadto dla okreslenia zalezno-
$ci miedzy wskaznikami przeprowadzono rachunek korelagji (Satota 2015, s. 116).

A. Standar (2017) wybrafa do analizy: udzial dochodéw wlasnych w dochodach ogé-
fem oraz dochodami ogétem per capita, wydatki inwestycyjne per capita, wskaznik samofi-
nansowania i nadwyzke operacyjna per capita, wskaznikiem obciazenia dochodéw ogétem
wydatkami na obstuge zadluzenia, udzial zobowiazan ogotem w dochodach ogotem oraz
udziatem zobowiazan wymagalnych w zobowiazaniach ogétem, a takze ,$rodki z UE per
capita’ Z kolei Stanny i Strzelczyk (2018, s. 66) zaproponowali 21 wskaznikéw pogrupo-
wanych w: wyplacalnos¢ budzetows, samodzielnos¢ finansowa, uzaleznienie od transferéw
i ograniczenie elastycznosci budzetowej, wyplacalnos¢ w zakresie zobowiazan, stopien fi-
nansowania ustug publicznych.

P. Dziekanski i A. Wyszkowski na bazie wskaznikow ,, ministerialnych” tworzyli zaréwno
wzorcowe, jak i bezwzrocowe mierniki syntetyczne. W ich badaniach usunieto nadwyzke
operacyjng oraz dlug lokalny i subwencje ogolna (Dziekanski, Wyszkowski 2018, s. 223).
W podobny sposéb badania przeprowadzita R. Glowicka Wotoszyn (2016, s. 42-53), ale
swoje analizy uzupelnita o identyfikacje powiazan przestrzennych z wykorzystaniem staty-
styki I Morana.

Jak zatem wida¢ z powyzszego przegladu problemem jest odpowiedni dobor wskaz-
nikow, jak réwniez ich interpretacja. Pawel Swianiewicz (2011, s. 290) zaproponowal jak
stwierdzi¢, ze sytuacja finansowa jest zfa. Decyzja powinna odnosic sie do posiadania przez
gming deficytu biezacego. Jesli on wystepuje to sytuacja jest zfa. Jesli nie wystepuje, to sytu-
acja jest dobra. Dodatkowo nalezy zwrdci¢ uwage na kierunek spodziewanych zmian, a wigc
czy si¢ ona poprawia czy pogarsza.

5.2. Wybor wskaznikow do oceny kondycji finansowej gmin

Przystepujac do budowy koncepcji oceny kondycji finansowej gminy nalezy postawic¢ pyta-
nie dla jakiej grupy interesariuszy beda kierowane wyniki takiej analizy i jaki w zwigzku tym
bedzie cel ich wykorzystania. W biezacym zarzadzaniu finansami metody oceny kondycji
finansowej oparte o miernik syntetyczny wydaja sie by¢ malo uzyteczne. Po pierwsze za-
wierajg do$¢ skomplikowany sposéb obliczen, a po drugie maja relatywny charakter, przez
ktéry ciezko tworzy¢ benchmarki. Wskazniki te mozna wykorzysta¢ w planowaniu strate-
gicznym, tworzac przy ich wykorzystaniu poglebiona diagnoze sytuacji finansowej gminy
na tle innych podmiotow. W dzialalnosci operacyjnej tatwiej jest wykorzystac zestaw wskaz-
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nikow, ktére beda zrozumiale dla 0sob zarzadzajacych i beda merytorycznie odpowiada¢
poszczegolnym sferom dziatalno$ci gminy. Warunkiem ich skutecznego wykorzystania be-
dzie jednak stworzenie jasnych i stabilnych benchmarkow, ktore pozwola uplasowaé dany
wynik na skali, bez koniecznosci przeprowadzania jednoczesnie analiz innych podmiotow.

Na podstawie analizy literatury przedmiotu postanowiono, ze wskazniki te powinny
odnosi¢ si¢ do wyniku z biezacej dziatalnosci (tj. nadwyzki operacyjnej), zdolnosci do ob-
stugi dtugu, wlasnej zdolnosci inwestycyjnej oraz umiejetnosci przyciagania bezzwrotnych
kapitatow. Za najwazniejszy element gospodarki finansowej uznano zdolno$¢ gminy do ge-
nerowania nadwyzki operacyjnej oraz wielko$¢ tej nadwyzki.

Roznica miedzy dochodami biezacymi (pochodzacymi z podatkow i oplat lokalnych
oraz subwengji ogdlnej i dotacji na finansowanie dzialalnosci biezacej), a wydatkami bie-
zacymi stanowi wynik operacyjny budzetu. Wedtug metodologii badania sytuacji finanso-
wej jednostek samorzadu terytorialnego dodatnig réznic¢ miedzy dochodami biezacymi
awydatkami biezacymi okresla si¢ jako nadwyzke operacyjna, a ujemna rznice jako deficyt
operacyjny (Wskazniki do oceny ..., 2019, s. 4). Podobne podejscie mozna spotka¢ w pra-
cach W. Skoczylas i I. Swiderek (2011, 5. 227) oraz . Zawory (2013, 5. 45).

Podstawa oceny dzialalno$ci danej jednostki powinna by¢ wielko$¢ wygospodarowa-
nej nadwyzki operacyjnej, ktora zapewni splate zobowiazan i sfinansuje czes¢ dziatalnosci
inwestycyjnej. Ten dodatni wynik finansowy ma stuzy¢ splacie rat zaciagnietych dlugow
oraz stanowi¢ wklad wlasny do nowo realizowanych przedsiewziec¢ inwestycyjnych (Stan-
dar, 2013). W ten sposéb mozliwa jest ocena biezacej zdolnosci kredytowej i inwestycyj-
nej gminy. Ujemny wynik operacyjny $wiadczy o braku zdolnosci do wykonywania zadan
biezacych, a w dtuzszym okresie moze podwazac sens istnienia danej jednostki samorzadu
terytorialnego. Znaczenie nadwyzki dostrzegaja takze agencje ratingowe, ktore swoja ocene
ryzyka jednostki samorzadu terytorialnego uzalezniaja, oprocz poziomu zadtuzenia, mie-
dzy innymi od relacji nadwyzki operacyjnej do dochoddw biezacych (Czempasiin. 2014, s.
122; Regional and Local Governments. Rating Methodology, 2013). Za optymalny poziom
uznano tam co najmniej 10% udzial nadwyzki operacyjnej w dochodach biezacych.
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Rysunek 17.

Relacja nadwyzki operacyjnej do dochodéw biezacych jednostek samorzadu terytorialnego w latach
2010-2019 (w %)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Banku Danych Lokalnych GUS.

Na rysunku 17 przedstawiono zmiany w relacji nadwyzki operacyjnej do dochodéw
biezacych poszczegolnych jednostek samorzadu terytorialnego. Jak wida¢ wskaznik ten dla
gmin w latach 2010-2015 wzrastal, po czym do 2019 r. nieznacznie zmniejszal sie. W ostat-
nich czterech latach ksztaltowal sie on na przecietnym poziomie dla wszystkich jednostek
samorzadu terytorialnego. Srednia dla gmin w badanym okresie to ok. 9,5%, podczas gdy
dla wszystkich samorzadéw to ok. 9%. Mozna zauwazy¢, ze miasta na prawach powiatu ge-
nerowaly wzgledne nadwyzki operacyjne nizsze o ok. dwa punkty procentowe niz gminy,
jednak w ostatnich latach ten dystans byl niwelowany. W najgorszej sytuacji znajdowaly si¢
powiaty ziemskie, w ktérych nadwyzka operacyjna stanowita ok. 7% dochoddéw biezacych,
ale w ostatnim badanym roku sytuacja si¢ poprawita. Najlepszym wzglednym wynikiem
biezacych charakteryzowaly si¢ wojewddztwa. Ich sytuacja stale si¢ poprawiata i w rezultacie
poziom nadwyzki wzrost z ok. 12% w 2010 r. do ok. 25% w 2019 1.

Skoro wystepowanie nadwyzki operacyjnej w budzecie okresla mozliwosci finansowa-
nia zadan inwestycyjnych z biezacych dochodéw to wladze lokalne powinny szczegdlnie
zadba¢ o odpowiednia strukture swojego budzetu. Przede wszystkim realizowane inwesty-
cje powinny zwieksza¢ baze dochodowa, lub przyczyniac sie do ograniczania wydatkow bie-
zacych w budzecie. Realizacja inwestycji w gminie wymaga zgromadzenia odpowiednich
srodkéw finansowych. Samodzielnos¢ dochodowa i zadtuzeniowa gmin jest co prawda
ograniczona, ale zarzadzajacy jednostka moga skutecznie przyciaga¢ zewnetrzne zrédla
finansowania, dzieki ktorym nastepuje przyspieszenie proceséw inwestycyjnych i rozwojo-
wych. Niestety takich podmiotow jest niewiele. Wérdd gmin uwidacznia sig silne zréznico-
wanie sytuacji ekonomiczno-finansowej gmin, co ma przelozenie na wielko$¢ potencjatu
inwestycyjnego. Najwicksze szanse wydaja sic mie¢ gminy o wysokim poziomie rozwoju
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przedsigbiorczosci, ktére potrafia w umiejetny sposéb wykorzystaé naturalne uwarunko-
wania $rodowiskowe (Skorwider-Namiotko, Skorwider-Namiotko 2018).

Rysunek 18.

Wydatki inwestycyjne jednostek samorzadu terytorialnego w latach 2010-2019 (w mln z})
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Banku Danych Lokalnych GUS.

Na rysunku 18 przedstawiono zmiany w poziomie nakladéw inwestycyjnych gmin
w latach 2010-2019. W catym badanym okresie gminy i miasta na prawach powiatu byly
najwiekszymi inwestorami w sektorze samorzagdowym, przeznaczajac na nowe inwestycje
od 10 do 25 mld zt w przypadku gmin i od 8 do 15 mld zt w przypadku miast na prawach
powiatu. Powiaty ziemskie i wojewddztwa w ostatnich czterech latach przeznaczaty na in-
westycje podobne, ale znacznie nizsze kwoty (ok. 5 mld zt). Najwicksze wahania naktadow
inwestycyjnych zaobserwowano w przypadku gmin. Widoczne byly takze dwa okresy
znacznego spowolnienia inwestycji samorzadowych w 2013 i w 2016 roku.
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Rysunek 19.

Relacja wydatkéw inwestycyjnych jednostek samorzadu terytorialnego do wydatkow ogotem w latach
2010-2019 (w %)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Banku Danych Lokalnych GUS.

Analiza wzglednego poziomu inwestycji (rysunek 19) wskazata na podobny przebieg
procesow inwestycyjnych w gminach, powiatach i miastach na prawach powiatu. Jedynie
w przypadku wojewddztw udzial wydatkow inwestycyjnych w wydatkach ogétem znacznie
odbiegal w gore od sredniej. We wszystkich JST przecietny wzgledny poziom inwestycji to
ok. 19,5%, podczas gdy w gminach wynosit on 18,2%, a w wojewddztwach 37,5%. Réwniez
w tym wypadku w 2016 roku widoczne bylo obnizenie poziomu inwestycji.

Poréwnujac wielko$¢ generowanych nadwyzek finansowych oraz poziom realizowa-
nych inwestycji (rysunek 20) mozna zauwazy¢, ze do 2016 r. on rost z ok. 20 do ok. 80%.
Od razu nalezy zaznaczy¢, ze wzrost stopnia finansowania inwestycji z nadwyzki operacyj-
nej byl efektem zmniejszonego poziomu tych inwestycji. Potencjat inwestycyjny i sposdb
finansowania inwestycji trzeba zatem zawsze rozpatrywac na tle wielkosci zmian naktadow
inwestycyjnych.
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Rysunek 20.

Potencjalny poziom finansowania inwestycji z nadwyzki operacyjnej jednostek samorzadu
terytorialnego w latach 2010-2019 (w %)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Banku Danych Lokalnych GUS.

Potencjat inwestycyjny jednostki samorzadu terytorialnego jest definiowany jako: moz-
liwo$¢ finansowania rozwoju przez samorzady lokalne (Lekawa 2013, s. 357), mozliwo$¢
inwestycyjna samorzadow lokalnych (Eukomska-Szarek, 2011, s. 197) czy jako zdolnos¢
inwestycyjna (Kolodziejczyk, 2012, s. 137). Niekiedy obok potencjatu inwestycyjnego wy-
odrebnia si¢ potencjal finansowy oraz potencjal rozwojowy (Lubiniska i in. 2008; Skorwi-
der, Garbowski, 2012, s. 233), ktére jednak w rézny sposdb na siebie zachodza. Potencjat
inwestycyjny samorzadu terytorialnego w szerokim ujeciu jest rozumiany jako mozliwos¢
sfinansowania nakladéw inwestycyjnych dzi§ i w przyszlosci. Jego pomiar jest mozliwy
na kilku poziomach i w réznych miernikach. Potencjal ten mozna wyrazi¢ warto$ciowo,
w przeliczeniu na mieszkanca, w relacji do dochodéw ogdtem, dochodéw biezacych lub wy-
datkéw majatkowych. Uwzglednia on zarowno srodki wypracowane w biezacym okresie,
srodki zgromadzone z réznych zrédet w poprzednich okresach oraz mozliwe do otrzymania
zewnetrzne zrodla finansowania w biezacym okresie (Lekawa, 2013, s. 362-363). E. Guber-
nat za Lubinska, Frankiem i Bedziaszkiem wskazuje na szczegotowa metodyke wyznaczania
potencjatu finansowego. Uwzglednia ona wlasny potencjat finansowy oparty o nadwyzke
stabilnych dochodéw biezacych ponad wydatki biezace powigkszone o realizacje inwestycji
odtworzeniowych, inwestycji kontynuowanych oraz splate dotychczasowych zobowigzan.
Mozna wyrézni¢ m.in. (Skorwider-Namiotko, Skorwider-Namiotko 2018):

- potencjal wlasny biezacy uwzgledniajacy wlasne zasoby finansowe wygospodarowane

w biezacym roku, a wiec nadwyzke operacyjna pomniejszona o sptaty rat dtugu,

- potencjal wlasny majatkowy uwzgledniajacy nadwyzke operacyjna pomniejszona

o splaty rat dtugu i powigkszong o dochody ze sprzedazy majatku, nadwyzke budzetowa

z lat ubieglych, wplywy z prywatyzacji majatku i zwrot wezesniej udzielonych pozyczek,
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- potencjal rozwojowy uwzgledniajacy dodatkowo wolne srodki z wezesniej zaciagnie-
tych kredytéw i pozyczek, otrzymane dotacje na inwestycje oraz nowo zaciagniety dtug.
Uzupelniajac potencjal inwestycyjny o srodki pomocowe i kapital prywatny jednostka
samorzadu terytorialnego gromadzi swoj kapital na rozwoj.

Mimo ze w systemie finansowania jednostek samorzadu terytorialnego nie ma ustalo-
nej hierarchii zrédet finansowania, to stawiajac pytanie czy wypracowane srodki finansowe
powinny zosta¢ przeznaczone na inwestycje, czy tez na splate dtugu, nalezy w pierwszej ko-
lejnosci uwzgledni¢ ptatnosci dla dawcow kapitatu obcego. W praktyce dziatalnosci jedno-
stek samorzadu terytorialnego rzadko zdarza sie typowe rolowanie dtugu, w ramach ktorego
nowy dlug zaciagany jest na splate starego, gdyz podraza to koszty pozyskania tego kapitatu.
Czesciej wykazuje sie, ze stary dlug zostal sptacony ze srodkéw wiasnych, a nowy dlug zostat
zaciagniety w celach inwestycyjnych. Poszczegdlne zrodta finansowania takze moga by¢ po-
zyskiwane w réznej kolejnosci w zaleznosci od ich dostepnosci na rynku, jednakze prefero-
wany bedzie kapital wlasny oraz kapitat zewnetrzny o charakterze bezzwrotnym.

Analiza roznych sposobéw pomiaru potencjatu inwestycyjnego wskazuje na istotne
znaczenie dodatniego wyniku operacyjnego w budzecie, a wiec nadwyzki operacyjnej.
Jej wypracowanie nalezy uzna¢ za podstawowy cel zarzadzania finansami gminy, aczkol-
wiek powinien on by¢ uwzgledniany dopiero po zaspokojeniu biezacych potrzeb miesz-
kancow. Jednym z podstawowych problemow z jakim spotykaja sie wladze samorzadowe
jest ograniczonos¢ $rodkow finansowych. W pierwszej kolejnosci $rodki finansowe sa
zatem przeznaczane na realizacje zadan biezacych, a dopiero pozniej sa rozpatrywane po-
trzeby inwestycyjne (Zawora, 2014, s. 554). Do czynnikéw pozytywnych wplywajacych
na ksztattowanie potencjatu inwestycyjnego mozna zaliczy¢: krajowe dochody budzetowe,
w szczegolnosci dochody wlasne, srodki prywatne, wolne srodki na poczatek okresu oraz
zaciagniete zobowigzania. Do czynnikéw negatywnie wplywajacych na wielko$¢ potencjatu
inwestycyjnego zalicza sie: wydatki biezace, wydatki na dokoniczenie inwestycji, inwestycje
odtworzeniowe oraz splate zadluzenia (Gubernat-Ulatowski, 2016, s. 53; Marks-Bielska
iin.,2014,s.153).

Analiza literatury przedmiotu pozwolita zatem na wyodrebnienie kilku podstawowych
wskaznikéw oceny kondycji finansowej, ktore moga by¢ wykorzystane w zarzadzaniu ope-
racyjnym w gminie. S3 one nastepujace:

- Wynik operacyjny*100 [%] / Dochody biezace — pokazuje przyszta zdolno$¢ do splaty
dlugu i realizacji nowych inwestycji (im wyzszy tym lepszy, za akceptowalny poziom
uznaje si¢ 9%).

- Wynik operacyjny*100 [%] / Rozchody (tylko splata rat dtugéw) — pokazuje biezaca
zdolnos¢ do splaty dtugu (pow. 100% oznacza, ze JST jest zdolna do pokrycia wszystkich
rat kapitatowych od dlugéw i nie ma potrzeby rolowania dtugu, wiec jest to sytuacja
pozytywna).

- Wskaznik okresu zadtuzenia [lata]=kwota dtugu/wynik operacyjny — im krétszy tym
lepsza sytuacja jednostki.

- Wynik operacyjny*100 [%] / Wydatki inwestycyjne — pokazuje biezaca zdolno$¢ in-
westycyjna (pow. 100% oznacza, ze JST jest zdolna do pokrycia wszystkich inwestycji
z whasnych srodkéw z biezacego roku, ale ponizej 100% nie jest zfa sytuacja, jesli j.s.t.
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zdobyla dotacje na realizacje inwestycji lub finansowala sie dtugiem, a posiadata duza
zdolnos$¢ do splaty dtugu). Wyniki ponizej 15% oznaczaja z reguly brak zdolnosci do
realizacji wlasnych inwestycji bez sprzedazy majatku i dotacji.

- Potengjal inwestycyjny wlasny (wynik operacyjny+dochody i przychody majatko-
we-+wolne srodki — splata dtugu)*100 [%] / Wydatki inwestycyjne — pokazuje ogélng
zdolnos¢ inwestycyjna jednostki bez uwzglednienia srodkéw zewnetrznych, a wiec do-
tacji i nowego dlugu) — ocena jak wyzej. Jest wskaznikiem bardziej wiarygodnym od
poprzedniego, ale wymaga wiekszej ilosci informacji, ktéra w szczegolnosci w zakresie
wolnych srodkéw moze nie by¢ dostepna.

- Dotacje inwestycyjne*100 [%] / Wydatki inwestycyjne — im wigcej tym lepiej.

- Poziom inwestycji=Wydatki inwestycyjne*100 [%] / Wydatki ogdtem — im wyzszy po-
ziom tym lepsza ocena sytuacji finansowej.

Procedura oceny kondycji finansowej powinna uwzglednia¢ odpowiedzi na nastepujace
pytania:

1. Czy wystepowata nadwyzka operacyjna? Powinna. Jesli wystepuje deficyt operacyjny to
niezaleznie od innych czynnikéw sytuacja jest zta.

2. Czy nadwyzka operacyjna wystarczala na sptate rat dlugu? Czy WOP/Rsd > lub=100%.
Powinna. W przypadku deficytu operacyjnego nalezy dodatkowo sprawdzi¢ czy wy-
nik operacyjny powigkszony o dochody majatkowe i przychody majatkowe wystarczyt
na splate rat dlugu. I tu relacja takze powinna by¢ spetniona. Jesli wystepuje nadwyzka
operacyjna i nie wystarcza na splate biezacych rat dugu to sytuacja jest co najwyzej do-
stateczna, o ile JST prowadzily racjonalna polityke inwestycyjna i jest szansa na poprawe
tego stanu w przysztosci. Jesli zaden z tych warunkéw nie jest spetniony to ocena po-
winna by¢ dostateczna, ale z perspektywa negatywna.

3. Jak duzy jest poziom zadluzenia lub jaka byta zmiana zadtuzenia? W pierwszym przy-
padku — niskie zadtuzenie wystepuje, gdy gmina moze je sptaci¢ do 10 lat, wysokie za-
dluzenie, gdy na splate potrzeba wiecej niz 15 lat, przy czym granice te sa subiektywne
iumowne, ale powiazane z cyklem zycia inwestycji ssmorzadowych. Jesli wystepuje nad-
wyzka operacyjna i wystarcza na splate biezacych rat dtugu to sytuacja jest co najmniej
dostateczna. Moze by¢ wyzsza, ale nie musi. To czy ocena bedzie tylko dostateczna, czy
moze dobra lub bardzo dobra bedzie teraz zalezato od kombinacji czynnikow oceniaja-
cych polityke inwestycyjna (poziomu potencjatu inwestycyjnego, zdolnosci inwestycyj-
nej i poziomu inwestycji — trzeba te wszystkie czynniki ujmowa¢ razem). Takze ocena
dostateczna moze mie¢ perspektywe pozytywna, przy odpowiedniej polityce inwesty-
cyjnej, np. wysoki poziom inwestycji, wysoki poziom dotacji, wysoka relacja WOP/Db.

4. Czy JST posiada biezaca zdolnos¢ inwestycyjna, a wiec czy WOP/Wi > lub=15%? Po-
winna. Do ok. 25-30% ta zdolnos¢ bedzie niska, do ok. 50% srednia, powyzej 50%
wysoka. Lepsza jako$ciowo informacja bedzie odpowiedz na pytanie: Czy JST posiada
wlasny potencjal inwestycyjny, czyli czy PIW/Wi > lub=15%? Powinna. Ten wskaznik
jest czasem bardziej wiarygodny od poprzedniego — jesli przeznaczymy nadwyzke ope-
racyjna na splate dlugu (punkt 2), to jednocze$nie nie mozemy calej nadwyzki wyko-
rzysta¢ na finansowanie inwestycji (punkt 4). Z drugiej strony lepiej ocenia¢ potencjat
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inwestycyjny wlasny, a nie potencjal inwestycyjny wlasny biezacy, gdyz inwestycje maja
charakter dlugoterminowy, wiec mozemy je finansowa¢ takze z oszczednosci z po-
przednich lat, a nie tylko z nadwyzki roku biezacego. Do ok. 25-30% ta zdolno$¢ bedzie
niska, do ok. 50% $rednia, powyzej 50% wysoka, przy czym granice te sa subiektywne
i umowne. Poziom 15% wynika z minimalnego wktadu wlasnego do inwestycji wyma-
ganego przy ubieganiu si¢ o wiekszos¢ srodkow unijnych.

5. Czy]ST korzysta z dotacji? Powinna, bo to darmowy kapitat, a jego pozyskanie $wiadczy
o wysokich zdolnosciach do zarzadzania finansami. Do ok. 25-30% ten poziom bedzie
niski, do ok. 50% sredni, powyzej 50% wysoki, przy czym granice te sa subiektywne
i umowne, gdyz ,biedniejszym” jednostkom fatwiej pozyska¢ relatywnie duze dotacje,
niz tym ,bogatszym’.

6. Jaki byt (wzgledny) poziom inwestycji, a wiec udzial wydatkéw inwestycyjnych w wy-
datkach ogotem? Do 10% niski, do 20% s$redni, powyzej 20% wysoki — granice wynikaja
z przecietnego poziomu realizacji inwestycji przez JST w Polsce, ktory wynosit ok. 20%.
Poziom inwestycji wplywa istotnie na ocene. Przy niewielkich inwestycjach mozna ob-
serwowac¢ wysoki poziom dotacji, czy wzglednego potencjatu inwestycyjnego, ale nie
bedzie to oceniane dobrze, z drugiej strony przy duzych inwestycjach zdolnos¢ inwesty-
cyjna wlasna moze by¢ niska, ale moze taki stan by¢ oceniany dobrze, przy odpowied-
nim doborze innych Zrddel finansowania, tj. dotacji i dtugu.

7. Czy JST wykorzystywala do finansowania inwestycji dtug, a wiec czy PIW/Wi+DI/Wi
> 100%, a jesli tak, to czy ten poziom dlugu byt duzy, przecietny, czy maty? Jezeli nie
musiala to sytuacja jest lepsza.

8. Czy JST posiada przyszla zdolno$¢ inwestycyjna, a wiec czy WOP/DB jest dodatni,
a takze czy jest wickszy od 9%? Jesli jest dodatni, to zdolnos¢ posiada, jesli wickszy od
9%, to jest to bardzo dobra zdolno$¢, bo powyzej poziomu przecietnego dla JST w Pol-
sce. Jesli jest miedzy 4,5% a 9%, to jest to poziom przecietny, jesli ponizej 4,5%, to jest to
poziom niski. Jezeli uda si¢ zrealizowa¢ inwestycje na $redniowysokim poziomie (po-
wiedzmy, ze ok. 15%) i posiadamy dobry wlasny potencjal inwestycyjny lub potencjat
przecietny, ale istotnie wspierany dotacjami, to ocena kondycji bedzie dobra. Relacja
WOP/DB znacznie ponizej 9%, moze wskazywaé na negatywna perspektywe przyszlo-
$ci, a znacznie powyzej 9% na pozytywna wizje przysziosci. Jezeli uda si¢ zrealizowaé
inwestycje na sredniowysokim poziomie (powiedzmy, ze ok. 15%) i posiadamy bardzo
dobry wlasny potencjal inwestycyjny lub potencjal przecietny, ale istotnie wspierany do-
tacjami, to ocena kondycji bedzie bardzo dobra. Relacja WOP/DB znacznie ponizej 9%,
moze wskazywa¢ na negatywna perspektywe przysztosci.

Ten schemat nie jest oczywiscie w pelni obiektywny i sa od niego odstepstwa, dlatego
trzeba dobrze oceni¢ poszczegodlne wskazniki.
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5.3. Ocena kondycji finansowej gmin w latach 2017-2019 — studia
przypadkow

Schemat decyzyjny okreslony w poprzednim podrozdziale zastosowano do oceny kondycji
finansowej szesciu wybranych celowo gmin — wybrano dwie gminy wiejskie, dwie miej-
sko-wiejskie i dwie miejskie. Poszukiwano z jednej strony gmin reprezentujacych wicksza
grupe jednostek, a z drugiej strony o zréznicowanej sytuacji finansowej, aby pokazac rozne
oceny poziomu kondycji finansowej. Badana populacja w 2017 r. liczyta 2478 gmin. Z uwagi
na odmiennos¢ systemu finansowego wyeliminowano z niej miasta na prawach powiatu.
W rezultacie pozostato 2412 gmin, w tym 1555 gmin wiejskich, 621 gmin miejsko-wiejskich
i 236 miejskich. Kryteriami wyboru byly: typ gminy, wielko$¢ dochodéw na mieszkarica
w2017 r,, wynik budzetu w latach 2017-2019, oraz lokalizacja gmin.

Sposrod gmin wiejskich, ktore z reguly cechuja sie stabsza kondycja finansowa wybrano
dwie zlokalizowane z dala od osrodkéw miejskich, o zmieniajacym sie wyniku budzetu,
ktérych dochody ksztaltowaly sie na poziomie przecietnych dochodéw dla tego typu gmin.
W zwigzku z tym wytypowano gmine Stare Juchy — 755 miejsce w rankingu gmin wiejskich
pod wzgledem dochodéw ogotem na mieszkanca (tabela 21) oraz gmine Jednorozec — 247
miejsce w rankingu gmin wiejskich (tabela 22). Sposréd gmin miejsko-wiejskich wybrano
podmioty znajdujace si¢ pewnym oddaleniu od gléwnych aglomeracji, o przecietnym do-
chodzie na mieszkanca (309 i 311 miejsce w rankingu gmin miejsko-wiejskich pod wzgle-
dem dochodu), ktore w swoich budzetach wykazywaly deficyt. Byly to gminy Jeziorany
(tabela 23) i Znin (tabela 24). Sposréd gmin miejskich wybrano jedna gmine o wysokich
dochodach na mieszkanca (11 miejsce w rankingu) oraz pogarszajacym sie wyniku budzetu
(z nadwyzki budzetowej zmienit sie na deficyt budzetowy), tj. Kotobrzeg, a wiec gmine tury-
styczna o wysokim potencjale rozwojowym. Druga gming miejska byta Mlawa, o gorszych
uwarunkowaniach lokalizacyjnych, ale o przecietnym poziomie dochodéw (106 miejsce
w rankingu gmin miejskich pod wzgledem dochodéw), ktéra odnotowywata w swoich bu-
dzetach deficyt.

Do analizy wykorzystano dane zrédfowe pochodzace z Banku Danych Lokalnych
Gléwnego Urzedu Statystycznego oraz wieloletnich prognoz finansowych obejmujace
wykonanie budzetow za lata 2017-2019 oraz plany na 2020 rok. Z uwagi na kryzys epide-
miologiczny plany na ostatni z badanych okresow ulegly znacznej dezaktualizacji, jednakze
nie zmienilo to wartosci poznawczej zamieszczonych przykladéw. Oprécz wymienionych
w poprzednim rozdziale wskaznikéw zaprezentowano takze niektore dane zrédfowe oraz
per capita w celu lepszego opisu jednostki.
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Tabela 21.

Wskazniki i mierniki do oceny sytuacji finansowej gminy wiejskiej Stare Juchy w latach 2017-2020

Wyszczegdlnienie 2017 2018 2019 2020P
Dochody biezace na mieszkanca (z4/0s.) 4001 4263 4601 4727
Wydatki biezace na mieszkanca (z1/0s.) 3735 3952 4495 4656
Wydatki inwestycyjne na mieszkanca (z}/0s.) 436 69 459 1350
Wydatki ogétem na mieszkanca (z1/0s.) 4171 4021 4954 6006
Zadhuzenie na mieszkanca (zt/os.) 1041 909 761 671
Wynik operacyjny (tys. z1) 1028 1193 398 266
Wynik budzetu (tys. zf) 439 1109 -242 0
Saldo przychodow i rozchodow (tys. zt) 1428 1312 242 0
Wynik operacyjny/Dochody biezace (%) 7179 23 15
Wynik operacyjny/Spfata dtugu (%) 2358 2234 638 78,0
(Wynik operacyjny-+dochody i przychody majatkowe)/Splata dtugu (%) 2646 253,7 68,7 89.8
Wskaznik okresu zadluzenia=kwota dtugu/wynik operacyjny (lata) 39 29 72 9,5
Wynik operacyjny/Wydatki inwestycyjne (%) 61,0 450,7 23,0 52
Dotacje i srodki na inwestycje/ Wydatki inwestycyjne (%) 577 74 613 94,0

Potencjal inwestycyjny wlasny biezacy (wynik operacyjny+dochody

i przychody majatkowe—splata dtugu)/Wydatki inwestycyjne (%) 425 3101 AL 07

Potencjal inwestycyjny wlasny (wynik operacyjny+dochody i przychody

majatkowe+wolne srodki-splata dtugu)/Wydatki inwestycyjne (%) 627 4389 84 60

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych Ministerstwa Finansow.

W 2017 r. gmina Stare Juchy generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystng. Nadwyzka ta wystarczata w pelni na splate biezacych rat dtugu (WOP/Rsd > 100%).
Zadluzenie bylo stosunkowo nieduze, gdyz moglo by¢ sptacone w ciagu 4 lat. Gmina posia-
data wysoka biezaca zdolnos¢ inwestycyjna (pow. 60%) i wysoki wlasny potencjat inwesty-
cyjny (ok. 62%), przy stosunkowo wysokim poziomie dotacji (58%), ale poziom inwestycji
nie byl duzy (ok. 10% wydatkow=436/4171). Aby sfinansowac te inwestycje gmina nie po-
trzebowata pozycza¢ nowych srodkow (62,7%+57,7% > 100%). Przyszta zdolnos¢ inwesty-
cyjna ksztaltowata si¢ na srednim poziomie (WOP/Db=ok. 7% < 9%). W rezultacie gmina
charakteryzowala si¢ dobra kondycja finansowa.

W 2018 r. gmina Stare Juchy generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystna. Nadwyzka ta wystarczala w pelni na splate biezacych rat dtugu (WOP/Rsd > 100%).
Zadluzenie bylo stosunkowo nieduze, gdyz moglo by¢ sptacone w ciggu 3 lat. Gmina Stare
Juchy posiadata wysoka biezaca zdolno$¢ inwestycyjna (pow. 450%) i wysoki wlasny po-
tencjat inwestycyjny (ok. 438%), przy stosunkowo niskim poziomie dotacji (7%). Poziom
inwestycji nie byt duzy (ok. 2% wydatkow=69/4021). Aby sfinansowac te inwestycje gmina
nie potrzebowata pozycza¢ nowych srodkow (438,9%+7,4% > 100%). Przyszta zdolno$¢ in-
westycyjna ksztaltowala si¢ na $rednim poziomie (WOP/Db=ok. 8% < 9%). W rezultacie
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gmina charakteryzowala si¢ dostateczna kondycja finansowa, gdyz prawie w ogdle nie re-
alizowala inwestycji.

W 2019 r. gmina Stare Juchy generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystng. Nadwyzka ta nie wystarczata w petni na splate biezacych rat dtugu (WOP/Rsd=63,8%
< 100%). Zadluzenie bylo przecigtne, gdyz moglo by¢ splacone w ciagu 7 lat. Gmina po-
siadafa niewielka biezaca zdolnos¢ inwestycyjna (ok. 23%), ale wicksza od poziomu mini-
malnego, co bylo zjawiskiem pozytywnym. Natomiast wlasny potencjal inwestycyjny (ok.
89%), byl zbyt niski, gdyz byt mniejszy od 15%. Poziom dotacji byl wysoki (ok. 61%), co byto
sytuacja pozytywna. Poziom inwestycji nie byl duzy (ok. 9% wydatkow=459/4954). Aby
sfinansowac te inwestycje gmina musiata pozycza¢ nowe srodkow (8,4%+61,3% < 100%).
Przyszta zdolnos¢ inwestycyjna ksztattowala sie na niskim poziomie (WOP/Db=ok. 2% <
9%). W rezultacie gmina charakteryzowala sie dostateczng kondycja finansowa.

W 2020 r. gmina Stare Juchy generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystna. Nadwyzka ta nie wystarczala w pelni na splate biezacych rat dlugu (WOP/Rsd=78%
<100%). Zadluzenie bylo przecietne, gdyz mogto by¢ splacone w ciagu 10 lat. Gmina posia-
data niewielka biezaca zdolno$¢ inwestycyjna (ok. 5%), nizsza od poziomu minimalnego, co
bylo zjawiskiem negatywnym. Takze wlasny potencjal inwestycyjny (ok. 6%), byt zbyt niski,
gdyz byl mniejszy od 15%. Poziom dotacji byt wysoki (ok. 94%), co bylo sytuacja pozytywna.
Poziom inwestycji byt wysoki (ok. 22% wydatkow=1350/6006). Aby sfinansowac te inwesty-
cje gmina nie potrzebowata pozycza¢ nowych srodkow (6%+94%=100%). Przyszta zdolnos¢
inwestycyjna ksztattowala sie na niskim poziomie (WOP/Db=ok. 2% < 9%). W rezultacie
gmina charakteryzowata sie dostateczna kondycja finansowa.

Tabela 22.

Wskazniki i mierniki do oceny sytuacji finansowej gminy wiejskiej Jednorozec w latach 2017-2020

Wyszczegdlnienie 2017 2018 2019 2020P
Dochody biezace na mieszkanca (z}/os.) 4803 4864 5401 5147
Wydatki biezace na mieszkanca (z1/0s.) 4221 4315 4643 4842
Wydatki inwestycyjne na mieszkarica (z/0s.) 311 1080 976 410
Wydatki ogétem na mieszkanca (z1/0s.) 4532 5395 5619 5252
Zadluzenie na mieszkanca (z}/0s.) 1395 1397 1485 1480
Wynik operacyjny (tys. z}) 4176 3946 5429 2184
Wynik budzetu (tys. zf) 2161 -1977 2031 130
Saldo przychoddw i rozchodow (tys. zt) 918 3113 1528  -130
Wynik operacyjny/Dochody biezace (%) 138 127 163 6.3
Wynik operacyjny/Splata dtugu (%) 3480 227,1 2670 1131
(Wynik operacyjny+dochody i przychody majatkowe)/Splata dtugu (%) 3486 2272 2681 1158
Wskaznik okresu zadtuzenia=kwota dtugu/wynik operacyjny (lata) 24 25 20 4,9
Wynik operacyjny/Wydatki inwestycyjne (%) 1872 508 77,7 74,4
Dotagje i $rodki na inwestycje/ Wydatki inwestycyjne (%) 93 237 510 283
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Wyszczegdlnienie 2017 2018 2019 2020P

Potencjal inwestycyjny wlasny biezacy (wynik operacyjny+dochody i przy-

chody majatkowe—splata dtugu)/Wydatki inwestycyjne (%) 1337 285 489 104

Potencjal inwestycyjny wlasny (wynik operacyjny+dochody i przychody

majatkowe-+wolne srodki-splata dtugu)/Wydatki inwestycyjne (%) 2287 681652 104

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Ministerstwa Finansow.

W 2017 r. gmina Jednorozec generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystng. Nadwyzka ta wystarczala w pelni na sptate biezacych rat dlugu (348% > 100%).
Zadluzenie bylo stosunkowo nieduze, gdyz moglo by¢ sptacone w ciagu 3 lat. Gmina po-
siadafa wysoka biezaca zdolno$¢ inwestycyjna (187,2% > 15%) i wysoki wlasny potencjat
inwestycyjny (ok. 228% > 15%), co bylo sytuacja pozytywna. Obserwowano stosunkowo ni-
ski poziom dotacji (ok. 10%), co bylo sytuacja niekorzystna. Poziom inwestycji byt niski (ok.
7% wydatkow=311/4532). Aby sfinansowac te inwestycje gmina nie potrzebowata pozyczac
nowych srodkéw (228,7%+9,3% > 100%). Przyszta zdolnos¢ inwestycyjna ksztaltowala sie
na wysokim poziomie (WOP/Db=ok. 14% > 9%). W rezultacie gmina charakteryzowata si¢
dobra kondycja finansowa.

W 2018 r. gmina Jednorozec generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystng. Nadwyzka ta wystarczata w pelni na splate biezacych rat dtugu (227,1% > 100%).
Zadluzenie bylo stosunkowo nieduze, gdyz moglo by¢ splacone w ciagu 3 lat. Gmina po-
siadata wysoka biezaca zdolnos¢ inwestycyjna (ok. 51% > 15%) i wysoki wlasny potencjat
inwestycyjny (ok. 68% > 15%), co bylo sytuacja pozytywna. Obserwowano przecigtny po-
ziom dotacji (18%), co bylo sytuacja niekorzystna. Poziom inwestycji byt wysoki (ok. 20%
wydatkow=1080/5395). Aby sfinansowac te inwestycje gmina potrzebowala pozyczy¢ nowe
srodki, ale w niewielkim zakresie (68,5%+23,7% < 100%). Przyszla zdolno$¢ inwestycyjna
ksztattowata si¢ na wysokim poziomie (WOP/Db=ok. 13% > 9%). W rezultacie gmina cha-
rakteryzowala si¢ dobra kondycja finansowa z perspektywa pozytywna.

W 2019 r. gmina Jednorozec generowata nadwyzke operacyjna, co bylto sytuacja ko-
rzystna. Nadwyzka ta wystarczata w pelni na splate biezacych rat dtugu (WOP/Rsd=267%
> 100%). Zadluzenie bylo niskie, gdyz moglo by¢ sptacone w ciagu 2 lat. Gmina posiadata
biezaca zdolnos¢ inwestycyjna, gdyz (WOP/Rsd=51% > 100%), i wysoki wlasny potencjat
inwestycyjny (ok. 65% > 15%), co bylo sytuacja pozytywna. Obserwowano wysoki poziom
dotacji (51%), co bylo sytuacja korzystna. Poziom inwestycji byt sredni (ok. 17% wydat-
kéw=976/5619). Aby sfinansowac te inwestycje gmina nie potrzebowata pozycza¢ nowych
srodkow (65,2%+51,0% > 100%), co oceniamy pozytywnie. Przyszta zdolnos¢ inwestycyjna
ksztaltowata si¢ na wysokim poziomie (WOP/Db=ok. 16% > 9%). W rezultacie gmina cha-
rakteryzowata si¢ bardzo dobra kondycja finansowa.

W 2020 r. gmina Jednorozec generowala nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystna. Nadwyzka ta wystarczata w pelni na splate biezacych rat dtugu (WOP/Rsd=113,1%
> 100%). Zadluzenie bylo niskie, gdyz moglo by¢ sptacone w ciagu 5 lat. Gmina posiadata
wysoka biezaca zdolnos¢ inwestycyjna (ok. 74%), wyzsza od poziomu minimalnego, co
byto zjawiskiem pozytywnym. Wlasny potencjal inwestycyjny (ok. 10%), byt zbyt niski,
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gdyz byl mniejszy od 15%, co oceniamy negatywnie. Poziom dotacji byt $redni (ok. 28%),
co nie w pelni bylo sytuacja pozytywna. Poziom inwestycji nie byl wysoki (ok. 8% wydat-
kow=410/5252), co bylo zjawiskiem niekorzystnym. Aby sfinansowa¢ te inwestycje gmina
musiata pozycza¢ nowe $rodki (10,4%+28,3% < 100%). Przyszta zdolno$¢ inwestycyjna
ksztaltowata sie na przecietnym poziomie (WOP/Db=ok. 6%, to wigcej niz 0, ale mniej niz
9%). W rezultacie gmina charakteryzowala sie dostateczna kondycja finansowa.

Tabela 23.
Wskazniki i mierniki do oceny sytuacji finansowej gminy miejsko-wiejskiej Jeziorany w latach
2017-2020

Wyszczegolnienie 2017 2018 2019 2020P
Dochody biezace na mieszkarica (z}/os.) 4089 4206 4548 4702
Wydatki biezace na mieszkanca (z1/0s.) 3828 4015 4390 4433
Wydatki inwestycyjne na mieszkarica (z1/0s.) 530 802 886 3833
Wydatki ogétem na mieszkarica (z4/0s.) 4358 4817 5277 8266
Zadhuzenie na mieszkanca (z1/os.) 1949 1981 2182 2759
Wynik operacyjny (tys. z}) 2055 1494 1232 2098
Wynik budzetu (tys. zf) -1618 -437 -3427 -4502
Saldo przychoddw i rozchodow (tys. zt) 2799 2260 3427 4502
Wynik operacyjny/Dochody biezace (%) 68 47 3,6 6.1
Wynik operacyjny/Spfata dtugu (%) 1653 49,7 633 1252
(Wynik operacyjny+dochody i przychody majatkowe)/Splata dtugu (%) 2523 642 674 1303
Wskaznik okresu zadtuzenia=kwota dtugu/wynik operacyjny (lata) 74 104 138 10,2
Wynik operacyjny/Wydatki inwestycyjne (%) 494 238 178 7,0
Dotacje i srodki na inwestycje/ Wydatki inwestycyjne (%) 100 623 314 77,6

Potencjal inwestycyjny wlasny biezacy (wynik operacyjny+dochody i przy-

chody majatkowe—splata dtugu)/Wydatki inwestycyjne (%) 25 SR 92 b7

Potencjal inwestycyjny wlasny (wynik operacyjny+dochody i przychody

majatkowe+wolne srodki-splata dtugu)/Wydatki inwestycyjne (%) 55156 0 b7

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Ministerstwa Finansow.

W 2017 roku gmina Jeziorany generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystng. Nadwyzka ta wystarczala w pelni na splate biezacych rat dtugu gdyz WOP/Rsd >
100%. Zadluzenie bylo stosunkowo nieduze, gdyz mogto by¢ sptacone w ciagu 7 lat. Gmina
posiadata wysoka biezaca zdolno$¢ inwestycyjna (pow. 49%) i wysoki wlasny potencjal in-
westycyjny (ok. 45%), przy stosunkowo niskim poziomie dotacji (10%). Przyszfa zdolno$¢
inwestycyjna ksztattowala sie na srednim poziomie (WOP/Db=ok. 7%). W rezultacie gmina
charakteryzowala si¢ dobra kondycja finansowa.

W 2018 r. gmina Jeziorany generowala nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystna. Nadwyzka ta nie wystarczala na splate biezacych rat dtugu (WOP/Rsd < 50%), co
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oceniamy negatywnie. Zadluzenie bylo na srednim poziomie, gdyz moglo by¢ splacone
w ciagu 10 lat. Gmina posiadata przecietna biezaca zdolno$¢ inwestycyjna (ok. 24%) i ni-
ski whasny potencjal inwestycyjny (ok. 15%), przy stosunkowo wysokim poziomie dotacji
(62%). Przyszta zdolno$¢ inwestycyjna ksztattowala si¢ na niskim poziomie (WOP/Db=ok.
5%). W rezultacie gmina charakteryzowala sie dostateczna kondycja finansowa.

W 2019 r. gmina Jeziorany generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystng. Nadwyzka ta nie wystarczala na splate biezacych rat dtugu (WOP/Rsd < 100%). Za-
dtuzenie bylo wzglednie wysokie, gdyz mogto by¢ sptacone w ciagu 14 lat. Gmina posiadata
niska biezaca zdolnos¢ inwestycyjna (ok. 18%) i niski wlasny potencjal inwestycyjny (ok.
4%), przy stosunkowo przecietnym poziomie dotacji (31%). Przyszta zdolnos¢ inwestycyjna
ksztaltowata si¢ na niskim poziomie (WOP/Db=ok. 4%). W rezultacie gmina charaktery-
zowala si¢ dostateczng kondycja finansowa z perspektywa negatywna (dostateczny minus).

W 2020 r. gmina Jeziorany generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystna. Nadwyzka ta wystarczala w pelni na splate biezacych rat dtugu (WOP/Rsd > 100%).
Zadluzenie bylo na $rednim poziomie, gdyz mogto by¢ sptacone w ciagu 10 lat. Gmina po-
siadala niska biezaca zdolnos¢ inwestycyjna (ok. 7%) i niski wlasny potencjal inwestycyjny
(ok. 2%), przy stosunkowo wysokim poziomie dotacji (77%), ale tez znaczaco zwigkszyta
poziom inwestycji. Przyszta zdolnos¢ inwestycyjna ksztaltowala si¢ na srednim poziomie
(WOP/Db=o0k. 6%). W rezultacie gmina charakteryzowala sie dostateczng kondycja finan-
sowa z perspektywa pozytywna (dostateczny plus).

Tabela 24.

Wskazniki i mierniki do oceny sytuacji finansowej gminy miejsko-wiejskiej Znin w latach 2017-2020

Wyszczegolnienie 2017 2018 2019 2020P
Dochody biezace na mieszkanca (z}/os.) 4120 4043 4152 4316
Wydatki biezace na mieszkanca (z}/0s.) 3900 3861 3865 4190
Wydatki inwestycyjne na mieszkanca (z}/0s.) 514 555 748 728
Wydatki ogétem na mieszkanca (z1/0s.) 4414 4416 4613 4918
Zadluzenie na mieszkanca (z}/0s.) 571 715 984 1350
Wynik operacyjny (tys. z1) 5356 4422 6944 3075
Wynik budzetu (tys. z}) -6059 -2920 -6454 -8860
Saldo przychodéw i rozchodéw (tys. zt) 9674 7100 10708 8860
Wynik operacyjny/Dochody biezace (%) 5,6 4,7 7.4 3,0
Wynik operacyjny/Splata dfugu (%) 3726 3013 4288 1899
(Wynik operacyjny+dochody i przychody majatkowe)/Splata dtugu (%) 4172 5695 4903 2437
Wskaznik okresu zadluzenia=kwota dtugu/wynik operacyjny (lata) 2,6 39 34 10,6
Wynik operacyjny/Wydatki inwestycyjne (%) 428 328 383 174
Dotagje i $rodki na inwestycje/ Wydatki inwestycyjne (%) 3,7 16,5 20,7 274

Potencjal inwestycyjny wlasny biezacy (wynik operacyjny+dochody i przy-

9
chody majatkowe-splata dtugu)/Wydatki inwestycyjne (%) 04 SL0 132
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Wyszczegolnienie 2017 2018 2019  2020P

Potencjal inwestycyjny wlasny (wynik operacyjny+dochody i przychody

58, .
majatkowe+wolne srodki-splata dtugu)/Wydatki inwestycyjne (%) 1084 78,2 B2 132

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Ministerstwa Finansow.

W 2017 r. gmina Znin generowala nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja korzystna.
Nadwyzka ta wystarczata w pelni na splate biezacych rat dlugu (372,6% > 100%). Zadluzenie
byto stosunkowo nieduze, gdyz moglo by¢ sptacone w ciagu 3 lat. Gmina posiadata wysoka
biezaca zdolnos¢ inwestycyjna (42,8% > 15%) i wysoki wlasny potencjal inwestycyjny (ok.
108% > 15%), co bylo sytuacja pozytywna. Obserwowano stosunkowo niski poziom dotacji
(ok. 4%), co bylo sytuacja niekorzystna. Poziom inwestycji byt przecietny (ok. 12% wydat-
kow=514/4414). Aby sfinansowa¢ te inwestycje gmina nie potrzebowala pozycza¢ nowych
srodkéw (108,4%+3,7% > 100%). Przyszla zdolno$¢ inwestycyjna ksztattowata si¢ na prze-
cietnym poziomie (WOP/Db=ok. 6% < 9%). W rezultacie gmina charakteryzowala si¢ do-
bra kondycja finansowa.

W 2018 r. gmina Znin generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja korzystna.
Nadwyzka ta wystarczala w pelni na splate biezacych rat dtugu (301,3% > 100%). Zadluzenie
bylo stosunkowo nieduze, gdyz mogto by¢ splacone w ciagu 4 lat. Gmina Znin posiadata
srednia biezacg zdolnos¢ inwestycyjna (ok. 33% > 15%) i wysoki wlasny potencjat inwesty-
cyjny (ok. 78% > 15%), co byto sytuacja pozytywna. Obserwowano przecietny poziom dota-
cji (17%), co bylo sytuacja nie w petni korzystng. Poziom inwestycji byt przecietny (ok. 13%
wydatkéw=555/4416). Aby sfinansowac te inwestycje gmina potrzebowata pozyczy¢ nowe
srodki, ale w niewielkim zakresie (78,2%+16,5% < 100%). Przyszla zdolno$¢ inwestycyjna
ksztattowata si¢ na srednim poziomie (WOP/Db=ok. 5% < 9%). W rezultacie gmina charak-
teryzowala si¢ dobra kondycja finansowa.

W 2019 r. gmina Znin generowala nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja korzystna.
Nadwyzka ta wystarczata w pelni na splate biezacych rat dtugu (WOP/Rsd=428,8% > 100%).
Zadluzenie bylo niskie, gdyz mogto by¢ sptacone w ciagu 3 lat. Gmina posiadala przecigtna
biezaca zdolnos¢ inwestycyjna, gdyz (WOP/Rsd=38% > 100%), i przecietny wlasny poten-
cjal inwestycyjny (ok. 58% > 15%), co bylo jeszcze sytuacja pozytywna. Obserwowano niski
poziom dotacji (21%), co bylo sytuacja nie w pelni korzystna. Poziom inwestycji byt sredni
(ok. 16% wydatkow=748/4613). Aby sfinansowa¢ te inwestycje gmina potrzebowala pozy-
czy¢ nowe srodki (58,2%+20,7% < 100%), co oceniamy nie w pelni pozytywnie. Przyszta
zdolnos¢ inwestycyjna ksztattowala si¢ na srednim poziomie (WOP/Db=ok. 7% < 9%).
W rezultacie gmina charakteryzowata si¢ dobra kondycja finansowa.

W 2020 r. gmina Znin generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja korzystna.
Nadwyzka ta wystarczala w pefni na splate biezacych rat dlugu (WOP/Rsd=189,9% > 100%).
Zadluzenie bylo przecigtne, gdyz moglo by¢ sptacone w ciagu 11 lat. Gmina posiadata niska
biezaca zdolnos¢ inwestycyjna (ok. 17%), niewiele wyzsza od poziomu minimalnego, co nie
do konca bylo zjawiskiem pozytywnym. Wlasny potencjal inwestycyjny (ok. 13%), byt zbyt
niski, gdyz byl mniejszy od 15%, co oceniamy negatywnie. Poziom dotacji byt $redni (ok.
27%), co nie w petni bylo sytuacja pozytywna. Poziom inwestycji byl przecietny (ok. 15%
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wydatkéw=728/4918), co bylo zjawiskiem niekorzystnym. Aby sfinansowac te inwestycje
gmina musiata w duzym zakresie pozycza¢ nowe srodki (13,2%+27,4% < 100%). Przyszta
zdolno$¢ inwestycyjna ksztaltowata sie na niskim poziomie (WOP/Db=ok. 3%, to wiecej
niz 0, ale mniej niz 9%). W rezultacie gmina charakteryzowala si¢ dostateczna kondycja
finansowg.

Tabela 25.

Wskazniki i mierniki do oceny sytuacji finansowej gminy miejskiej Mlawa w latach 2017-2020

Wyszczegolnienie 2017 2018 2019 2020P
Dochody biezace na mieszkarica (z}/os.) 3963 4208 4276 4764
Wydatki biezace na mieszkanca (z1/0s.) 3543 3668 4085 4696
Wydatki inwestycyjne na mieszkarica (z1/0s.) 684 958 0 624
Wydatki ogétem na mieszkarica (z4/0s.) 4258 4643 5021 5330
Zadhuzenie na mieszkanica (zt/os.) 729 861 752 1099
Wynik operacyjny (tys. z}) 13082 16858 5965 2123
Wynik budzetu (tys. zf) -3308 -152 -9019 -11291
Saldo przychoddw i rozchodow (tys. zt) 11703 13040 9019 11291
Wynik operacyjny/Dochody biezace (%) 11,9 147 4,7 1.4
Wynik operacyjny/Spfata dtugu (%) 4088 443,6 149,1 66,3
(Wynik operacyjny+dochody i przychody majatkowe)/Splata dtugu (%) 5229 6594 1745 1101
Wskaznik okresu zadtuzenia=kwota dtugu/wynik operacyjny (lata) 1,7 L6 39 16,2
Wynik operacyjny/Wydatki inwestycyjne (%) 614 564 X 10,9
Dotacje i srodki na inwestycje/ Wydatki inwestycyjne (%) 106 176 X 255
Potencjal inwestycyjny wlasny biezacy (wynik operacyjny+dochody i przy-
chody majatkowe-splata dtugu)/Wydatki inwestycyjne (%) 636 711 * b7
Potencjal inwestycyjny wlasny (wynik operacyjny+dochody i przychody 1185 1006 « 41

majatkowe+wolne srodki-splata dtugu)/Wydatki inwestycyjne (%)

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Ministerstwa Finansow.

W 2017 r. gmina Mlawa generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja korzystna.
Nadwyzka ta wystarczala w pelni na splate biezacych rat dtugu (408,8% > 100%). Zadluzenie
bylo stosunkowo nieduze, gdyz moglo by¢ sptacone w ciagu 2 lat. Gmina posiadata wysoka
biezaca zdolnos¢ inwestycyjna (pow. 60% > 15%) i wysoki wlasny potencjal inwestycyjny
(ok. 118% > 15%), co bylo sytuacja pozytywna. Obserwowano stosunkowo niski poziom
dotacji (10%), co bylo sytuacja niekorzystna. Poziom inwestycji byl przecietny (ok. 16%
wydatkow=684/4258). Aby sfinansowa¢ te inwestycje gmina nie potrzebowata pozyczaé
nowych srodkow (118,5%+10,6% > 100%). Przyszla zdolnos¢ inwestycyjna ksztaltowata sie
na wysokim poziomie (WOP/Db=ok. 12% > 9%). W rezultacie gmina charakteryzowala si¢
dobra kondycja finansowa z perspektywa pozytywna.
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W 2018 . gmina Mlawa generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja korzystna.
Nadwyzka ta wystarczala w pelni na splate biezacych rat dtugu (443,6% > 100%). Zadluzenie
bylo stosunkowo nieduze, gdyz mogto by¢ sptacone w ciagu 2 lat. Gmina posiadata wysoka
biezaca zdolnos¢ inwestycyjna (pow. 56% > 15%) i wysoki wlasny potencjal inwestycyjny
(ok. 100% > 15%), co bylo sytuacja pozytywna. Obserwowano stosunkowo niski poziom
dotacji (18%), co bylo sytuacja niekorzystna. Poziom inwestycji byt wysoki (ok. 21% wydat-
kow=958/4643). Aby sfinansowa¢ te inwestycje gmina nie potrzebowala pozycza¢ nowych
srodkow (100,6%+17,6% > 100%). Przyszta zdolno$¢ inwestycyjna ksztattowata sie na wyso-
kim poziomie (WOP/Db=ok. 15% > 9%). W rezultacie gmina charakteryzowata sie bardzo
dobra kondycja finansowa.

W 2019 r. gmina Miawa generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja korzystna.
Nadwyzka ta wystarczata w pelni na splate biezacych rat dlugu (WOP/Rsd=149,1% >
100%). Zadluzenie bylo niskie, gdyz mogto by¢ sptacone w ciagu 4 lat. Gmina posiadata
biezaca zdolnos¢ inwestycyjna, gdyz (WOP/Rsd=149,1% > 100%), a wigc po splacie dtugu
pozostawaly jeszcze jakies srodki na realizacje inwestycji, ale gmina nie realizowata zadnych
inwestycji, stad nie mozna okresli¢ jaki byt ich wzgledny poziom. Przy braku inwestycji
gmina nie otrzymata dotacji na ich realizacje. Przyszla zdolnos¢ inwestycyjna ksztattowata
sie¢ na srednim poziomie (WOP/Db=ok. 5% < 9%). W rezultacie gmina charakteryzowala sie
dostateczng kondycja finansowa.

W 2020 r. gmina Mlawa generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja korzystna.
Nadwyzka ta nie wystarczala w pelni na splate biezacych rat dlugu (WOP/Rsd=66,3% <
100%). Zadltuzenie bylo wysokie, gdyz moglo by¢ sptacone w ciagu 16 lat. Gmina posia-
data niska biezaca zdolno$¢ inwestycyjna (ok. 11%), nizsza od poziomu minimalnego, co
bylo zjawiskiem negatywnym. Takze wlasny potencjal inwestycyjny (ok. 4%), byt zbyt niski,
gdyz byt mniejszy od 15%. Poziom dotacji byl przecigtny (ok. 26%), co bylo sytuacja nieko-
rzystna. Poziom inwestycji nie byl wysoki (ok. 12% wydatkow=624/5330). Aby sfinansowac¢
te inwestycje gmina musiata pozyczaé nowe srodki (4,1%+25,5% < 100%). Przyszta zdolno$¢
inwestycyjna ksztattowata si¢ na niskim poziomie (WOP/Db=ok. 1%, to wiecej niz 0, ale
mniej niz 9%). W rezultacie gmina charakteryzowata sie dostateczng kondycja finansowa
z perspektywa negatywna.

Tabela 26.

Wskazniki i mierniki do oceny sytuacji finansowej gminy miejskiej Kolobrzeg w latach 2017-2020

Wyszczegolnienie 2017 2018 2019  2020P
Dochody biezace na mieszkanca (z}/os.) 4541 4891 5203 5744
Wydatki biezace na mieszkanca (z1/0s.) 4064 4344 5100 5994
Wydatki inwestycyjne na mieszkarica (zl/0s.) 760 1061 645 1489
Wydatki ogétem na mieszkanca (z1/0s.) 4883 5445 5784 7494
Zadluzenie na mieszkanca (z}/0s.) 337 67 33 650
Wynik operacyjny (tys. z}) 22148 25512 4790 -11557

Wynik budzetu (tys. zf) 19918 20057 -6287 -63916
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Wyszczegolnienie 2017 2018 2019  2020P
Saldo przychodow i rozchodow (tys. z1) 8034 12754 9611 63916
Wynik operacyjny/Dochody biezace (%) 11,7 12,6 2,0 -4,2
Wynik operacyjny/Splata dtugu (%) 1073 163,0 2994 -1123,4
(Wynik operacyjny+dochody i przychody majatkowe)/Splata dtugu (%) 297,0 3965 8675 33718
Wskaznik okresu zadtuzenia=kwota dtugu/wynik operacyjny (lata) 0,7 0,1 0,3 -2,6
Wynik operacyjny/Wydatki inwestycyjne (%) 62,7 516 160  -16,7
Dotacje i srodki na inwestycje/ Wydatki inwestycyjne (%) 89 491 470 9,2

Potencjal inwestycyjny wlasny biezacy (wynik operacyjny+dochody i przy-

chody majatkowe-splata dtugu)/Wydatki inwestycyjne (%) 152939 410 487

Potencjal inwestycyjny wlasny (wynik operacyjny+dochody i przychody

majgtkowe+wolne srodki-splata dtugu)/Wydatki inwestycyjne (%) 17791212 701 87

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Ministerstwa Finansow.

W 2017 r. gmina Kolobrzeg generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystna. Nadwyzka ta wystarczala w pelni na splate biezacych rat dtugu (107,3% > 100%).
Zadluzenie byto stosunkowo nieduze, gdyz mogto by¢ splacone w ciagu roku. Gmina po-
siadata wysoka biezaca zdolnos¢ inwestycyjna (62,7% > 15%) i wysoki wlasny potencjat in-
westycyjny (ok. 178% > 15%), co bylo sytuacja pozytywna. Obserwowano stosunkowo niski
poziom dotacji (ok. 9%), co bylo sytuacja niekorzystna. Poziom inwestycji byt §redni (ok.
16% wydatkdw=760/4883). Aby sfinansowa¢ te inwestycje gmina nie potrzebowata pozy-
cza¢ nowych $rodkéw (179,9%+8,9% > 100%).Przyszta zdolno$¢ inwestycyjna ksztattowata
sie na wysokim poziomie (WOP/Db=ok. 12% > 9%). W rezultacie gmina charakteryzowata
sie dobra kondycja finansowa z perspektywa pozytywna.

W 2018 r. gmina Kolobrzeg generowala nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystna. Nadwyzka ta wystarczata w pelni na splate biezacych rat dtugu (163% > 100%).
Zadluzenie bylo stosunkowo nieduze, gdyz mogto by¢ sptacone w ciagu roku. Gmina Koto-
brzeg posiadata wysoka biezaca zdolno$¢ inwestycyjna (ok. 52% > 15%) i wysoki wlasny po-
tencjal inwestycyjny (ok. 121% > 15%), co bylo sytuacja pozytywna. Obserwowano wysoki
poziom dotacji (ok. 49%), co bylo sytuacja korzystna. Poziom inwestycji byl sredni (ok. 19%
wydatkow=1061/5445). Aby sfinansowac te inwestycje gmina nie potrzebowata pozyczaé
nowych srodkow (121,1%+49,1% > 100%). Przyszfa zdolnos¢ inwestycyjna ksztaltowata sie
na wysokim poziomie (WOP/Db=ok. 13% > 9%). W rezultacie gmina charakteryzowala si¢
dobra kondycja finansowa z perspektywa pozytywna.

W 2019 r. gmina Kolobrzeg generowata nadwyzke operacyjna, co bylo sytuacja ko-
rzystna. Nadwyzka ta wystarczala w pelni na splate biezacych rat dtugu (299,4% > 100%).
Zadluzenie bylo stosunkowo nieduze, gdyz mogto by¢ sptacone w ciagu roku. Gmina posia-
data niska biezaca zdolno$¢ inwestycyjna (16% > 15%), ale wysoki wlasny potencjal inwe-
stycyjny (ok. 70% > 15%), co bylo sytuacja pozytywna. Obserwowano stosunkowo wysoki
poziom dotacji (ok. 47%), co bylo sytuacja korzystna. Poziom inwestycji byt sredni (ok. 11%
wydatkéw=645/5784). Aby sfinansowa¢ te inwestycje gmina nie potrzebowata pozyczaé
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nowych srodkow (70,1%+47,0% > 100%). Przyszta zdolno$¢ inwestycyjna ksztattowala sie
na niskim poziomie (WOP/Db=ok. 2% > 9%). W rezultacie gmina charakteryzowata si¢ do-
bra kondycja finansowa, ale z perspektywa negatywna.

W 2020 r. gmina Kolobrzeg generowata deficyt operacyjny, co bylo sytuacja nieko-
rzystna. Dopiero dochody i przychody majatkowe umozliwiaty sptate rat dtugu (3371,8% >
100%), bo biezacej zdolnosci nie byto. Zadtuzenie nie mogto by¢ sptacane. Gmina nie posia-
data biezacej zdolnosci inwestycyjnej (-16,7% < 15%), ale miata dos¢ dobry wlasny poten-
cjal inwestycyjny (ok. 48% > 15%), co bylo sytuacja pozytywna. Obserwowano stosunkowo
niski poziom dotacji (ok. 9%), co bylo sytuacja niekorzystna. Poziom inwestycji byt §redni
(ok. 20% wydatkow=1489/7494). Aby sfinansowac te inwestycje gmina potrzebowala pozy-
cza¢ nowe $rodki (48,7%+9,2% < 100%). Gmina nie posiadala przyszlej zdolnosci inwesty-
cyjnej z uwagi na brak nadwyzki operacyjnej. Kondycja finansowa byta zta.
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Podsumowanie

Kluby sportowe jak i gminy naleza do nietypowych podmiotow na rynku. Obydwie grupy
podmiotéw sa nastawione przede wszystkim na zaspokajanie potrzeb zgtaszanych przez
pewne zbiorowosci, jednakze zasady ich gospodarki finansowej sa odmienne.

Kluby pitkarskiej Ekstraklasy, ktore byly podmiotami pierwszej czesci badan naleza do
grupy podmiotéw prywatnych o charakterze komercyjnym. Swoja dzialalno$¢ organizo-
waly w ramach spotek akeyjnych, a zatem ich funkcjonowanie powinno by¢ nastawione na
zysk i korzysci dla whascicieli. Obszar sportu, w ktorym funkcjonowaly, przede wszystkim
generuje emocje dla kibicéw. Pitka nozna jest najpopularniejszym sportem w Polsce, a za-
tem nie powinno by¢ problemdw z generowaniem odpowiednich nadwyzek finansowych.
W rzeczywistosci jest inaczej.

Generowane przeplywy pieniezne z tzw. dni meczowych, praw do transmisji czy praw
do wizerunku nie byly wystarczajace do pokrycia kosztéw funkcjonowania tych klubow
sportowych. W rezultacie ciezar ich utrzymania spoczywal na sponsorach, ktorymi najcze-
Sciej byli wspotwlasciciele klubow i to zaréwno z sektora prywatnego, jak i publicznego.

Przeprowadzone badania wskazaly na duza koncentracje majatku wsrod pieciu najwiek-
szych klubow pitkarskich, tj. Legii, Zaglebia Lubin, Lecha, Cracovii i Jagielloni, cho¢ tylko
Zaglebie posiadato wlasny stadion. Zaledwie w sze$ciu klubach nie wystepowal ujemny
kapital wlasny (oprécz wyzej wymienionych byla w tej grupie jeszcze Arka). Pozostate pod-
mioty bez wsparcia ze strony wlascicieli byly na krawedzi likwidacji. W latach 2017-2019
tylko trzy kluby (Cracovia, Jagiellonia i Pogon) we wszystkich trzech latach generowaly zysk
z dzialalnosci operacyjnej i netto, ale wyniki na sprzedazy bywaly ujemne nawet i w tych
klubach. Jedynie Lech we wszystkich trzech latach wypracowal nadwyzke gotéwki na dzia-
talnosci operacyjne;j.

Wszystkie te wyniki stanowia o koniecznosci ciaglego i biezacego monitorowania nie
tylko kondycji finansowej, ale w szczegdlnosci zagrozenia bankructwem. Istnieje koniecz-
nos$¢ stosowania modeli predykeji uwzgledniajacych specyfike analizowanego sektora. Ba-
dania wykazaty, Ze stosowanie standardowych, najbardziej popularnych modeli zagrozenia
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bankructwem byto malo wiarygodne. Zastosowanie autorskiego modelu stworzonego w
oparciu o wyniki pitkarskich klubow sportowych, mimo jego pewnych wad i ograniczen,
dalo bardziej rzetelny obraz stanu finansow klubow pitkarskiej Ekstraklasy. Potwierdzito
to tylko nietypowos¢ tej grupy przedsiebiorstw i ich specyficzng ekspozycje na réznego ro-
dzaju ryzyka. Dzialalnos¢ klubu sportowego, nawet w najbardziej popularnym sporcie i w
najwyzszej klasie rozrywkowej okazala si¢ by¢ dziatalnoscia bardziej hobbystyczna, a nie
biznesows.

Druga nietypowa dziatalnoscia, ktéra poddano badaniu byta dzialalnos$¢ gmin. Jako
podmioty publiczne nie dzialaly one dla zysku tylko dla zaspokojenia potrzeb mieszkaricow,
a zatem rowniez w tym przypadku nalezato zastosowa¢ odmienne podejscie do oceny ich
kondycji finansowej. Gminy posiadaja swéj majatek na bazie ktorego swiadcza ustugi pu-
bliczne dla mieszkancow. Zakres tych ustug zostal zdefiniowany ustawowo, a zatem gmina
przede wszystkim bedzie musiata zadbaé o dostep do tych ustug publicznych i regulowac ich
jakos¢. Do tego niezbedne sa odpowiednie zasoby finansowe.

Tymczasem gminy sg grupa wyraznie odrézniajaca si¢ od innych typow jednostek sa-
morzadu terytorialnego, co wykazano w badaniach (na podstawie danych zagregowanych),
a z drugiej strony same sa wewnetrznie bardzo zréznicowane (na co wskazaly analizy stu-
diéw przypadku). Wiadze mniejszych gmin, czesto nie dysponuja odpowiednim zapleczem
technicznym i finansowym pozwalajacym na przeprowadzanie skomplikowanej analityki, a
zdarza sig, ze przedstawiciele organéw stanowiacych czy zarzadzajacym nie posiadaja takze
odpowiednich kompetencji finansowych. W tych warunkach niezbedne jest im dostarcze-
nie w miare prostych narzedzi monitoringu finansowego, ktére beda mogli wykorzystaé w
biezacym zarzadzaniu finansami.

Przeprowadzone badania wskazaly, ze takie wskazniki oceny kondycji finansowej po-
winny by¢ skonturowane w oparciu o nadwyzke operacyjna w budzecie gminy. Powinny od-
nosic si¢ do zdolnosci do obstugi dtugu, wlasnej zdolnosci inwestycyjnej oraz umiejetnosci
przyciagania bezzwrotnych kapitaléw. Zaproponowany autorski dobér siedmiu wskazni-
kow spetnia te wymagania. Dodatkowo na podstawie literatury przedmiotu, analiz finan-
sowych i logicznych ustalono wartosci graniczne pozwalajace na stworzenie odpowiedniej
procedury podejmowania decyzji w zakresie poziomu kondycji finansowej. Przedstawione
tu rozwiazania nie zawsze maja wymiar obiektywny, ale w opinii autorow przyblizaja do roz-
wigzania problemu oceny kondycji finansowej gmin okreslonej grupie interesariuszy.

W przeprowadzonych badaniach dotyczacych oceny stanu finansowego atypowych
podmiotéw gospodarujacych na przykladzie klubéw pitki noznej i gmin w Polsce w la-
tach 2017-2019 potwierdzono zatem koniecznos¢ tworzenia niestandardowych narzedzi
pomiaru. Narzedzia te musza jednak by¢ dostosowane do celu prowadzonych analiz i od-
biorcow tych informaciji, dlatego tez nie w kazdych warunkach mierniki dokladniejsze, ale
bardziej skomplikowane w liczeniu moga znaleZ¢ zastosowanie.
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