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Wprowadzenie

Celem naukowym niniejszego artykutu jest weryfikacja spodziewanych rezultatow
dzialania modelu zarzadzania ptynnoscia w organizacjach non-profit i pozioméw inwe-
stycji w zapasy zwigzanych z oczekiwang na podstawie modelu wielko$cig zaangazowania
srodkéw w zapasach'. W przypadku organizacji nie nastawionych na zysk zamiast inwe-
storow wystepuja filantropi?, a realizacja ich celu polega na najskuteczniejszym i najefek-
tywniejszym realizowaniu celow dla jakich filantropi zasilili organizacj¢ non-profit swoimi
pienigdzmi®. Co do zasady, filantropi sg zainteresowani tym, aby ich pienigdz byt wykorzy-
stany w realizacji celow najwydajniej i najefektywniej, stad do oceny finansowej realizowa-
nych celow organizacji stosuje si¢ tradycyjne miary efektywnosci organizacji z niewielka
modyfikacja o ewentualne oddziatywanie spoteczne®.

Finansowy cel dziatania organizacji nonprofit to realizacja misji i nie jest on ukie-
runkowany jedynie na tworzenie warto$ci przedsiebiorstwa jak to ma miejsce w przypad-
ku podmiotow forprofit’. Mimo to, do oceny decyzji finansowych organizacji nonprofit,
ktérymi zajmujemy si¢ w niniejszych rozwazaniach, stosuje si¢ analogiczne zasady jak
dla przedsiebiorstw prowadzacych dziatalno$¢ ukierunkowang na zysk®. Dla organizacji
non-profit w dalszym ciagu prawda jest to iz wyzszemu ryzyku towarzyszy wyzszy koszt

* Praca naukowa finansowana ze $rodkéw budzetowych na nauke w latach 2010-2012 jako projekt
badawczy nr NN 113021139.

' Modelowe oczekiwania dotyczace spodziewanego zaangazowania Srodkéw w zapasach dyskutowane
byty w pracy G. Michalskiego: Efektywnosé¢ inwestycji w zapasy w opodatkowanych i nieopodatkowanych
organizacjach, [w:] Zarzgdzanie finansami. Inwestycje, wycena przedsigbiorstw, zarzqdzanie wartoscigq,
red. D. Zarzecki, Zeszyty Naukowe/Uniwersytet Szczecinski nr 639, Szczecin 2011. Czeg$¢ rozwazan ni-
niejszego artykutu jest kontynuacja wynikajaca z ustalen poczynionych wczesniej.

2 J. Blazek: Nonprofit Financial Planning, Wiley, New York 2008, s. 11.

3 T. Ralser: ROI for Nonprofits, Wiley, New York 2007, s. 22-28.

4 Ibidem, s. 22-28; S.U. Raymond: Nonprofit Finance for Hard Times, Wiley, New York, 2010, s. 18—
37.

5 J. Zietlow, J.A. Hankin, A.G. Seidner: Financial Management for Nonprofit Organizations, Wiley,
New York 2007, s. 6-7; E.F. Brigham, L.C. Gapenski: Zarzqdzanie finansami, PWE, Warszawa 2000,
s. 524.

¢ E.F. Brigham, L.C. Gapenski: op.cit., s. 524-536.
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finansowania (wyzsza stopa kosztu kapitatu) i wptywa to na zmiany efektywnosci spo-
lecznej, a nie tylko ekonomicznej. Nizsze koszty finansowania wynikajace z nizszego ry-
zyka zwigkszajg spoteczng efektywnosc¢ realizacji misji organizacji nonprofit, a i rowniez
realizacji ich celow. Koszt finansowania $srodkdéw zaangazowanych w zapasach zalezy od
ryzyka zwigzanego z przyjeta przez organizacje strategia finansowania i/lub inwestowania
w aktywa ptynne.

Stopa kosztu kapitatu finansujacego inwestycje w aktywa ptynne zalezy od rodzaju
finansowania, poziomu inwestycji w aktywa ptynne w ich relacji do spodziewanych przy-
chodow ze sprzedazy oraz awersji dostawcow kapitatu do ryzyka. Celem naukowym arty-
kutu jest dyskusja nad modelem wptywu oddziatywania inwestycji w zapasy na rezultaty
realizowane przez organizacj¢ non-profit, uzupetniona weryfikacja oczekiwan zwigzanych
z oczekiwang na podstawie modelu zarzadzania ptynnoécig finansowg w organizacjach
non-profit wielkos$cig zaangazowania srodkéw w zapasach. Bedzie on zrealizowany przez
przedstawienie empirycznych danych ilustrujacych poziom zaangazowania kapitatu w za-
pasach organizacji non-profit.

Skutki doboru strategii inwestowania w zapasy organizacji non-profit

Dokonujac wyboru dotyczacego poziomu zaangazowania §rodkéw w zapasach, za-
zwyczaj stosuje si¢ go w relacji do spodziewanych poziomdw sprzedazy. Mozna zastosowac
jedno z trzech podejs¢ (strategii)’, gdy: zarzadzajacy organizacja decyduja si¢ uzy¢ bardziej
ryzykownego ale rbwnoczesnie tanszego w utrzymaniu, najmniejszego z mozliwych pozio-
méw zapaséw w stosunku do oczekiwanego poziomu sprzedazy (podejscie restrykeyjne),
zarzadzajacy organizacjg posrednio dobierajg poziom zapaséw w taki sposob, ze ryzyko
braku zapaséw ma réwniez umiarkowany poziom (podejScie posrednie), zarzadzajacy or-
ganizacja wybieraja najkosztowniejsze operacyjnie lecz rownoczesnie najbezpieczniejsze
rozwigzanie, utrzymujac najwyzsze poziomy zapasow w relacji do spodziewanej sprzeda-
7y, obawiajac si¢ przerwania cyklu operacyjnego wynikajacego z braku zapasow (podej$cie
elastyczne).

Poziom wrazliwo$ci wynikow przedsigwzi¢¢ na ryzyko zalezy od obszaru i sekto-
ra, w jakim sg realizowane ustugi organizacji non-profit. Gdy wrazliwo$¢ na ryzyko jest
wyzsza, wtedy bardziej elastyczne i bardziej konserwatywne podejscia powinny by¢ bra-
ne pod uwage w celu uzyskania wyzszej efektywnosci realizacji misji, niezakldconej zbyt
wysokim prawdopodobienstwem wystgpienia zjawisk niekorzystnych. Zwigzek ten da si¢
zaobserwowac rowniez w drugg strong: dziatania realizowane w mniej wrazliwych i bez-
pieczniejszych obszarach i sektorach moga bez obaw uzywac bardziej restrykcyjnych oraz

7 G. Michalski: Inventory Management Optimization As Part Of Operational Risk Management, ,,Eco-
nomic Computation and Economic Cybernetics Studies and Research” 2009, Vol. 43, Iss. 4, s. 213-222;
G. Michalski: Value-based inventory management, ,,Romanian Journal of Economic Forecasting” 2008,
Vol. 9, Iss. 1, s. 82-90.
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bardziej agresywnych strategii w celu uzyskiwania lepszych rezultatow skutkujacych wyz-
szym przyrostem efektywnosci ekonomicznej, a dzigki temu rowniez efektywnos$ci spo-
teczne;.

Podstawowym celem zarzadzania zapasami w organizacji non-profit jest z jednej stro-
ny utrzymywanie na tyle niskiego ich poziomu, aby koszt zarzadzania i utrzymywania byt
najnizszy, poniewaz ich posiadanie wiaze si¢ z zamrozeniem kapitatu. Z drugiej strony,
zbyt niski poziom zapaséw moze negatywnie wptywac na zdolnos¢ realizowania misji po-
przez zaktocenia w procesie produkcji lub zwyczajny brak wyrobdéw gotowych w czasie,
gdy znajduja si¢ chetni do zakupu beneficjenci.

Zbyt duze zamrozenie kapitatu w zapasach przyczynia si¢ do obnizania efektywnosci
organizacji, gdyz negatywnie odbija si¢ na poziomie przeptywow pieni¢znych. Z drugiej
strony obnizenie skuteczno$ci w realizacji misji organizacji nonprofit takze niszczy efek-
tywno$¢ organizacji.

Inwestycje w zapasy a ekonomiczna efektywnos¢ realizacji misji
organizacji nonprofit

W najprostszym ujeciu, o mierzonej finansowo efektywnosci poczynan organizacji
non-profit decyduje suma zaktualizowanych po koszcie kapitatu, oczekiwanych strumieni
pieni¢znych, jakie beda generowane przez przedsigbiorstwo powickszonych o ewentualne
efekty spoteczne®. Mozna te zaleznos¢ przedstawié na podstawie rownania:

FCFF, + SFCFF, FCFF, + SFCFF,
V= -y M
= (1+ccy = (1+kY
gdzie:
Vo — efektywno$¢ organizacji non-profit (NPO),
FCFF, — warto$¢ oczekiwanych wolnych przeptywow pieni¢znych generowanych

przez aktywa pracujace organizacji NPO w okresie ¢,

SFCFF, — warto$¢ oczekiwanych spotecznych efektow przeliczonych na pienigzny
ekwiwalent wolnych przeplywow pienieznych generowanych przez akty-
wa pracujace organizacji NPO w okresie ¢,

k= CC - stopa dyskontowa wynikajgca ze stopy kosztu kapitatu finansujacego or-
ganizacje’.

W teoretycznych rozwazaniach!® najbardziej restrykcyjne podejscie do inwestowania
W zapasy ma miejsce przy organizacjach prowadzacych dziatalno$¢ na zasadach komercyj-

8 G. Michalski: Leksykon zarzgdzania finansami, C.H. Beck, Warszawa 2004, s. 9—11.

° E.F. Brigham, L.C. Gapenski: op.cit., 2000, s. 533; G. Hawawini, C. Viallet: Finanse menedzerskie,
PWE, Warszawa 2007, s. 470—473.
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nych kontrolowanych przez wiascicieli. Najbardziej elastyczne podej$cie do inwestowania
w zapasy towarzyszy¢ powinno nieopodatkowanym organizacjom non-profit, zasilanym
przez kontrolujacych realizacj¢ misji donatorow.

Inwestycje w zapasy w polskich organizacji non-profit

Zgromadzone dane empiryczne'' wskazujg na to, ze organizacje non-profit w Polsce,
maja nizsze przecigtne zaangazowanie srodkéw w zapasach w stosunku do organizacji na-
stawionych na zysk. Moze to sugerowac relatywnie agresywne podejscie do zarzadzania
zapasami na tle praktyk stosowanych przez ogoét polskich przedsigbiorstw nastawionych na
zysk.

zapasy w instytucjach nonprofit 2009 r zapasy winstytlcjach for prafit 20091

Rysunek 1. Poziom zapaséw w polskich instytucjach nonprofit i instytucjach for-profit w roku 2009

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie MPB (2011), Monitor Polski B, Database of Polish forprofit firms
(cit. grudzien 2011), BOPP (2011). Baza polskich instytucji pozytku publicznego. Database of
Polish NPO’s (on-line) 2011 (cit. grudzien 2011), https:/bopp.pozytek.gov.pl.

Dane pochodza z okoto 3000 polskich organizacji nonprofit (z ktorych wybrano te,
ktore posiadaja zapasy, naleznosci, srodki pieni¢zne i zobowigzania biezace na niezerowych
poziomach, stad do obliczen wykorzystano okoto 300 organizacji). Podobnie, dla organi-
zacji nastawionych na zysk zgromadzono dane z okoto 3300 takich przedsigbiorstw (do
naszych ilustracji wykorzystano te, ktore mialy niezerowe poziomy zapasdéw, naleznosci,

' Dane pochodza z MPB (2011), Monitor Polski B, Database of Polish forprofit firms (cit. grudzief
2011) oraz BOPP (2011). Baza polskich instytucji pozytku publicznego. Database of Polish NPO’s (online)
2011 (cit. grudzien 2011), https://bopp.pozytek.gov.pl.
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srodkéw pienigznych i zobowigzan biezacych, stad do obliczen wykorzystano okoto 2900
przedsigbiorstw).

Tabela 1

Poziom zapasow w polskich instytucjach nonprofit i instytucjach forprofit w roku 2009

Rok 2009 Zapasy/ Rok 2009 Zapasy/

nonprofit Zapasy | Przychody przypch(i/dy forprofit Zapasy | Przychody przypch(i/dy
Wielkos¢ proby 312 312 312 |Wielko$¢ proby 2856 2856 2856
Srednia 98401| 3275157 3,00% |Srednia 6441352 66176940, 9,73%
Odch. standardowe | 517 876| 11 089 233 4,67% |Odch. standardowe | 10 433 043| 90 381 963| 11,54%
Mediana 10 622 885574 1,20% |Mediana 2790007 37859931 7,37%
Obcigcia $rednia 19925 1231096 1,62% |Obcigta $rednia 3662576| 45114168| 8,12%
Srednia Winsore 92 560| 4 542 666 2,04% |Srednia Winsore 12 924 298| 130 015 140  9,94%

Zrédto: jak pod rys. 1.

Dane zawarte w tabeli 1 i na rysunku 1 ilustruja fakt znacznie wigckszego wykorzy-
stania zapasow w instytucjach nastawionych na zysk. Nie musi to przeczy¢ faktowi, ze te
z instytucji nonprofit, ktére wykorzystuja petny cykl zapasow, stosuja bardziej liberalne
strategie zarzadzania zapasami, jednak dotychczasowe wnioski moga sugerowaé, ze w pol-
skich instytucjach nonprofit stosowana jest zbyt restrykcyjna polityka zarzadzania zapasa-
mi w stosunku do tego, co jest sugerowane przez teoretyczny model'.

Zapasy w instytucjach nonprofit: 2010 r. Zapasy w instytucjach forprofit: 2010 r.
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Rysunek 2. Poziom zapaséw w polskich instytucjach nonprofit i instytucjach forprofit w roku 2010

Zrédto: jak pod rys. 1.
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Tabela 2

Poziom zapasoéw w polskich instytucjach nonprofit i instytucjach forprofit w roku 2010

Rok 2010 Zapasy/ Rok 2010 Zapasy/

nonprofit Zapasy | Przychody prz;():hgldy forprofit Zapasy | Przychody przyrc,:hcz/dy
Wielko$¢ proby 309 309 309 |Wielko$¢ proby 2903 2903 2903
Srednia 74 677| 3765 862 1,98% |Srednia 6920 529| 72266902 9,19%
Odch. standardowe | 215 022| 15317 639 1,40% |Odch. standardowe | 11 368 711|279 975 775 4,08%
Mediana 10230 1091215 0,94% |Mediana 2908 552| 39484482 7,37%
Obcigcia $rednia 19 217 1339093 1,44% |Obcigta $rednia 3908 728| 46 824 684| 8,35%
Srednia Winsore 88 978| 4949 221 1,80% |Srednia Winsore 14 227 793|134 441 882| 10,58%

Zrédto: jak pod rys. 1.

Podobna sytuacje ilustruja dane dla roku 2010.
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Streszczenie

Organizacje non-profit powinny, w zwiazku z wigkszym ukierunkowaniem na realizacj¢ misji,
wybiera¢ mniej restrykcyjne zarzadzanie zapasami niz analogiczne przedsigbiorstwa nastawione na
zysk. W niniejszym artykule, bedacym kontynuacja rozwazan na temat relacji migdzy ryzykiem
towarzyszacym oczekiwanym korzy$ciom dla dostawcéw kapitatu, wynikajacej z wyboru strategii
zarzadzania zapasami, zamieszczono rowniez dane empiryczne pochodzace z polskich organizacji
non-profit, ilustrujace fakt odmiennego, zbyt restrykcyjnego zarzadzania zapasami w organizacjach
non-profit w stosunku do teoretycznych oczekiwan wynikajacych z modelu.

INVENTORY INVESTMENT LEVEL IN NONPROFIT ORGANIZATIONS
Summary

Nonprofit organizations are more concerned with the safe realization of the mission. That fact
should result in less restrictive inventory policies. In this article, we presents empirical data from the
over 3000 Polish nonprofit organizations, which illustrate the fact that Polish nonprofit organizations
use more restrictive inventory management than what is recommended by theoretical expectations
arising from the model.






