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Potencjat organizacji — istota,
rodzaje i ruch okrézny kapitatu

Pojecie ,,potencjal” w ujeciu leksykalnym oznacza :
,zasob mozliwoSci, mocy, zdolnoSci wytworczej
tkwiacy w czymS”. Zblizong definicje pojecia
mozna znalezC w  literaturze przedmiotu:
,,Potencjat okreSla si¢ najogolniej jako zasob
mozliwoSci, zdolnoSci, sprawnoSci, mocy czy

Z )

wydajnoSci, tkwiacy w kimS$ lub czymsS”.

Potencjat organizacji mozna zatem definiowac .
wielowymiarowo jako zasob jej mozliwoSsci |
zbudowanych na zdolnoSciach, sprawnosci,
mocy 1 wydanosc1i wszystkich maszyn,
urzadzen 1 zatogi.




Potencjat  organizacji mozna  zatem = definiowacl
wielowymiarowo jako zasob jej mozliwosci zbudowanych na
zdolnoSciach, sprawnoSci, mocy 1 wydajnoSct wszystkich
maszyn, urzadzen 1 zalogi.

Zasob tych mozliwosci w gtownej] mierze ukierunkowany
jest na realizacje gtownych celow organizacji. Ma zapewnic
maksymalizowanie dochodowosci kapitatu 1 maksymalizacje
wartoSci organizacji. Wynika on z jej ,,zasobow (kapitatow ),
ich struktury, cech 1 wtaSciwoSci jakoSciowych oraz
umiejetnoSci tworzenia optymalnych kombinacji zasobow”.
Zroznicowanie tych zasobow wplywa na wyrdznianie
roznego rodzaju potencjaldw w organizacji, np. potencjatu
rzeczowego, potencjatu pracy 1 potencjatu finansowego.
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Na potencjat organizacji wplyw majq takze walory kadry
kierownicze], a przede wszystkim jej sprawnoSC decyzyjna,
kreatywnoSC¢, przedsigbiorczosC, elastycznoSC. W literaturze
przedmiotu wskazuje si¢ jednak potencjat strategiczny, jako
szczegOlnie 1stotny dla rozwoju organizacji. Wskazuje on
bowiem na jej zdolnoS¢ do osiggania sukcesu w przyszioSci.
Identyfikacje potencjatu prowadzi si¢ w oparciu o badania 1
analizy strategiczne, dotyczace takich zagadnien, jak pozycji
organizacji na rynku, struktury kosztow 1 potencjalu
finansowego, poziomu technologicznego 1 umiejetnosci
technicznych, cyklu zycia produktow. Duze znaczenie dla
wzrostu potencjatu strategicznego majag umiejetnosci w
tworzeniu zasobOw strategicznych. Na wzrost potencjalu
organizacji wplyw ma takze jej kapitat. Jest on noSnikiem
mozliwosci sprawnego (efektywnego) dziatania.




Kapital jest pojeciem wieloznacznym, wystepuje réznorodnoS¢ w jego
definiowaniu 1 interpretowaniu, chociaz z reguly uwaza si¢ go za termin
przynalezny do dziedziny ekonomicznej, tj. ekonomii, finansow,
rachunkowosci. ,,Zgodnie ze wspotczesna ekonomia jest to jeden z czterech
czynnikow produkcji (pozostate to ziemia, praca i przedsiebiorczoSC).
Wielkim odkryciem wczesnej ekonomii politycznej byto, iz kapitat nie
mozna sprowadzaC wytacznie do formy pienieznej, a wzrost zamoznosci
spoteczenstwa zalezy od rozwoju jego sit produkcyjnych.”

Wedtug J. Lichtarskiego kapital, w ujeciu najogodlniejszym, to dobro
nagromadzone, stuzace do rozwijamia dalszej produkcji oraz zasoby
pieni¢zne, stosowane w produkcji. Kapital jako kategoria ekonomiczna
natomiast oznacza wartoS¢, ktora ma zdolnoS¢é wzrostu. R6znica wartosci,
ktora powstaje na skutek wzrostu, to wartoS¢ dodatkowa (nazywana takze
zyskiem lub procentem). To dobro pozadane, bo posiadaczowi umozliwia
okreSlong dziatalnosS¢ 1, gdy jest ona racjonalna, jego wartoS¢ wzrasta (jest
powigkszany) lub mozna si¢ liczy¢ z jego zwrotem.




W literaturze przedmiotu mozna znalez¢ opinie, ze kapitat jest
najmniej zbadanym czynnikiem wplywajacym na potencjat
organizacji. Wsrod przyczyn wyrdznia si¢:

e Kkapital zmienia swoj sktad,
 wykazuje znaczne zmiany stopnia ptynnosci,

e rozne s zrodta pochodzenia kapitaltu w organizacj.
Uwaza si¢ takze, ze r0znorodnosS¢ w definiowaniu pojecia wynika
z odmiennosSci jego zastosowania. NajczeScie] okreSlenia kapitatu
stuza do wyjaSniania mechanizmu procesOw gospodarczych.
Zauwaza si¢, ze w 1stocie ,,na kapitat sktadaja si¢ narzedzia,
maszyny, zabudowania i wszelkie inne wyprodukowane przez
cztowieka tworzywa i urzadzenia, ktore nie sa przeznaczone do
bezpoSredniej konsumpcji, lecz wspieraja lub zwielokrotniaja
efektywnoSC pracy produkcyjnej’




Oczywiste jest, ze w ujeciu ekonomicznym kapitat taczony jest z
pojeciem zasobOw, za ktore uwaza si¢ kazdy czynnik wytworczy
wykorzystywany w procesach produkcji 1 wymiany, a zasoby te znajdujq si¢
w kazde; organizacji.
Czynnikami wytwoOrczymi sa:

e praca,

e Kkapital (rzeczowy, finansowy, ludzki 1 informacyjny),

e czynniki niematerialne (wiedza, lojalnoS¢ pracownikow 1 procedury).
Wyrdznione czynniki w organizacji moga wystapi¢ w roznych

konfiguracjach. Warto jest wiec przedstawiC czesto stosowany, klasyczny juz
podziat zasobOw w organizacji:

e ludzkie — to pracownicy, ich umiejetnosci 1 doSwiadczenie,

e naturalne — to zasoby dane przez naturg; nie sa wytworzone przez
cztowieka,




skapitalowe — wszelkie rzeczowe sktadniki procesow wytworczych, bedace wynikiem

pracy czlowieka. Do rzeczowych 7asoboOw kapitatowych naleza;
- Srodki pracy — maszyny, urzadzenia, instalacje, narzedzia, za pomoca ktorych cztowiek
wytwarza produkty lub Swiadczy ustugi;
- przedmioty pracy — surowce, potprodukty, ktére stuza do produkcji dobr. Do

zasobow kapitalowych naleza tez walory finansowe (Srodki pienig¢zne, ktore wystepuja w
postaci: gotowki, kredytu, papieréw wartoSciowych).

Jezeli jako punkt odniesienia podziatu réznego rodzaju rzeczowych sktadnikOw procesow
wytworczych brany jest czas ich zuzywania si¢, to kapitat dzieli si¢ na:

e obrotowy — wyczerpuje si¢ catkowicie podczas jednego cyklu produkcyjnego —
srodki, ktére mozna wykorzystaC¢ lub zuzy¢ w czasie nie dluzszym niz jeden rok
(gotowka 1 naleznosci, np.: zaplata za surowce, energie¢, sit¢ robocza, transport),

e trwaly — to budynki, urzadzenia, maszyny, ktére sa stopniowo zuSywane w ciagu
kilku lat (umorzenie)

Srodki obrotowe i $rodki trwale, w ujeciu rachunkowym, to podstawowe

sktadniki aktywow organizacji (wszelkich zasobow gospodarczych, ktore sa w
posiadaniu organizacji). Skladnikiem aktywOw jest takze kategoria: inne
(niematerialne) aktywa, obejmujace ogdlne pozycje, takie jak patenty 1 prawa
autorskie




Pojecia kapitatu obrotowego 1 trwalego maja odzwierciedlenie w tzw.
ruchu okr¢znym kapitatu. ,,Ruch okr¢zny kapitatu, to przeksztatcanie

si¢ Srodkow z jednej formy w inna oraz przechodzenie przez stadia
produkcji/ustug i obrotu”.

Ruch okrezny kapitatu to pojecie abstrakcyjne, ale wyraza rzeczywiste
procesy, ktore zachodza w organizacji w danym czasie. Pojgcie to,
bioragc pod uwage podzial kapitatu, mozna definiowa¢ jako ruch
okrezny Srodkow obrotowych 1 Srodkow trwatych organizacii.

Srodki obrotowe sa w nieustannym ruchu i przechodza kolejno przez

fazy, ktore odzwierciedlajg dziatalnoS¢ organizacji. Fazami tymi moze
np. byc:

faza zaopatrzenia,

faza produkci,

- faza dystrybuci.

Odpowiednio do przedstawionej kolejnosci faz, Srodki obrotowe
przybieraja posta¢ pieni¢zng, produkcyjng 1 materialng (towarowaq).
Ruch srodkéw obrotowych ma postaC¢ ciggla — Srodki podlegaja
ustawicznym przeksztatceniom z jednej postaci w drugg 1 z powrotem.

Calos¢ przejScia okreSlonej partii majatku obrotowego przez wszystkie

cyklem obotow m. = = = -
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FAZY CYKLU

I. Zaopatrzenie II. Produkcja III. Dystrybucja

Pienigdz ... Towar ... Proces produkcji ... Powigkszona wartos¢ towaru ... Powigkszona suma pienigdzy
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Cykl obrotowy dla danej partii Srodkéw obrotowych




I. Faza zaopatrzenia

W pierwszej fazie organizacja wydaje swoje Srodki pieniezne na zakup
przedmiotéw pracy. Srodki pieniezne przeobrazaja sie wiec w dany
towar, moga to by¢ zapasy materiatéw do produkcji. Srodki obrotowe
przyjmuja posta¢ rzeczowa (P T) 1 przechodza ze sfery obiegu do
produkcji.

I1. Faza produkcji

W drugiej fazie przedmioty pracy znajduja si¢ w nastepujacych
postaciach:

e produkcji niezakonczonej,

e nakladow na opanowanie nowe]j produkcji.

Po zakonczeniu tej fazy produkcja niezakonczona przeksztalca si¢
w wyroby gotowe (no- we towary, produkty, ustugi). WartoS¢ tych
wyrobow jest wigksza od wartosc1i Srodkow zaangazowanych na
poczatku procesu (T > T). Srodki wytworzone maja postaé rzeczowa,
opuszczajq stere produkcyi 1 przechodza do sfery obiegu.
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I11. Faza dystrybucji
W fazie dystrybucji, nazywanej takze zbytem, nastepuje
sprzedaz wyrobow gotowych, czyli zamiana Srodkow
towarowych na pieni¢zne. Zamiana konczy cykl obrotowy
dla dane; partii przedmiotow pracy.
Ruch okrezny drugiego ze sktadnikow kapitatu, Srodkow
trwatych, jest trudniejszy do przedstawienia. W literaturze
przedmiotu trwa dyskusja wsrod ekonomistow nad jego
przebiegiem. Nie ma w zwigzku z tym jednoznacznie
przedstawianego ruchu okre¢znego dla Srodkow trwatych.

Spory  wywoluje  zwilaszcza  okreSlenie  stadium
wyjSciowego ruchu.




/. tego powodu mozna przedstawi¢ nastgpujace dwa schematy tego ruchu:
a) Srodek trwaty ma stope amortyzacji okreSlang ustawg o rachunkowosci 1 w catym tym

okresie wystepuje jego produkcyjne wykorzystanie:

1) zuzycie materialne Srodka — dotyczy produkcyjnego wykorzystania Srodkow
trwatych,

2) amortyzacja — tworzenie rezerw pienieSnych przeznaczonych na odtwarzanie
zuzytych

srodkow trwatych,

3) odtworzenie — przemieszczenie wartoSci Srodkow trwatych w nowe Srodki pracy
(nabywanie nowych srodkéw trwatych).

b) Srodek trwaty, tak jak obrotowy, trafia do organizacji w drodze przemiany formy
pieni¢zne] w forme¢ rzeczowa, a fazy ruchu okreznego mozna przedstawiC nast¢pujaco:

1) 1inwestowanie — przemiana pieni¢zne] formy wartoSci Srodka trwalego w
produkcyjna,

2) produkcja — zuzycie (przemiana) produkcyjnej wartoSci majatku trwatego w
towarowa w trakcie produkci,

3) dystrybucja — przemiana towarowe] formy majatku trwatego w pienigzng w
trakcie sprzedazy WYrobow wytworzonych przez ten majatek.
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FAZY RUCHU OKREZNEGO

I. Inwestowanie II. Produkcja III. Dystrybucja

Pienigdz ... Sr.trwaty ... Proces produkciji (zuzycie §rodka) ... Towar ... Powigkszona suma pieniedzy
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Ruch okrezny Srodkéw trwatych




Istota ruchu okrgznego kapitalu w organizacji jest przeptyw
kapitatu. Pozyskane (posiadane) Srodki finansowe przeznaczone
sq na zakup Srodkow, ktore angazowane sg w proces produkcji
wytwarzania. W procesie produkcji jedne ze Srodkow produkcii
stuzg wielu cyklom produkcyjnym w niezmienionej fizycznie
postaci. Sa to Srodki trwate. Inne natomiast przeksztalcane sqg w
wyrob gotowy, ktory jest sprzedawany. Sg to, w uproszczeniu,
srodki obrotowe. Powigkszona suma pieniedzy podlega
rozliczeniu. Z przeplywem Kkapitalu zwigzana jest plynnos¢
finansowa, ktora dotyczy posiadania Srodkow pieni¢znych na
zakup Srodkow obrotowych 1 trwatych.
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Kapitat wiasny i obcy, struktura
Kapitatu

Z. punktu widzenia wlasnoSci w organizacji, kapitat to zrodto
finansowania zgromadzonych sktadnikOw majatkowych. W ujeciu
najogolniejszym mozna go podzieli¢ na kapitat witasny i obcy.
Podziat ten ma zwiazek z dalszymi istotnymi zagadnieniami:

e zrodlami, tworzeniem 1 pozyskiwaniem kapitatu,
e strukturg kapitatu,

e wartoScig organizacji 1td.
Kapitat witasny to udzial wlasny inwestorow w organizacji. Jest to
wartoS¢ Srodkow gospodarczych, wniesionych przez wtascicieli
(udziatowcow, akcjonariuszy, wspolnikow). W tej sytuacji mowimy
o zewnetrznym finansowaniu wilasnym. Kapitaly wlasne to takze
nadwyzki finansowe oraz Srodki wygospodarowane przez
organizacj¢ w toku jej dziatalnosci, z obrotu kapitalu — jest to
wewnetrzne finansowanie wiasne.




Kapitat obcy to Srodki pozyskane od osob trzecich niebgedacych
wilascicielami ani udziatlowcami organizacji, to dodatkowe zrodio
finansowania organizacji. Korzystanie z niego zwigzane jest z
okreSlonym kosztem - w postaci odsetek. Kapitat obcy cechuje si¢ tym,
ze jest oddany do dyspozycji organizacji na czas okreSlony 1 po terminie
umowy musi by¢ zwrOcony. Dawcy kapitalu obcego z reguly majq
wplyw na jego wykorzystanie, natomiast nie majg prawa podejmowania
decyzji  dotyczacych catoksztaltu funkcjonowania organizacji.
Wszystkie kapitaty obce majq charakter:

e zobowigzan dlugoterminowych, do  ktorych  wliczamy
dtugoterminowe pozyczki 1 obligacje, dlugoterminowe kredyty
bankowe 1 1nne zobowigzania dlugoterminowe o terminie splaty
powyze] 1 roku, liczac od dnia bilansowego,

e zobowigzan krotkoterminowych, do ktorych wliczamy: pozyczki,
obligacje, kredyty bankowe 1 rdézne zobowigzania z tytulu dostaw,
podatkow 1 wynagrodzen o terminie splaty do 1 roku, liczac od dnia
bilansowego.




Wewnetrzne podzialy kapitatlu witasnego 1 obcego sg
zroznicowane, w duze] mierze zalezne od standardow
jakoSciowych rachunkowoSci. Sa regulowane prawnie,
przepisami ustawy o rachunkowosci.

Kapital wlasny organizacji sktada si¢:
e 7 kapitatu zaktadowego,

e 1 zapasowego (nazywanego rezerwowym lub
osobowym).
Kapitat zaktadowy to o kapital podstawowy organizacji,
pierwotny (ewentualnie zmieniony poOzniej w ramach jej
rozwoju) wktad wiascicielh — wspolnikow (udzialowcow,
akcjonariuszy) wniesiony przy zatozeniu (stad ogolne
okreSlenie kapitat zatozycielski). WartoSC kapitatu musi by¢
zgodna z danymi rejestru handlowego, umowa spotki lub
statutem podmiotu gospodarczego. Prawo polskie okresla
minimalny Kkapital zakladowy, potrzebny do zawigzania
organizacji.




Kapitat zakladowy ma r6zne nazwy, zalezne od formy prawne;j

organizacji:
e fundusz zatozycielski 1 przedsigbiorstwa - w
| panstwowych organizacjach gospodarczych,
e fundusz udziatowy, wkladow 1 zasobowy - w

spotdzielniach,

e kapitat wspolnikow lub wiasciciela — w spotkach jawnych,
komandytowych, cywilnych 1 prywatnych jednoosobowych,

e kapitat udziatowy — w spoice z o. o.

e kapitat akcyjny — w spotkach akcyjnych.

Kapitat zaktadowy jest trwale zwigzany 2z jednostkag
gospodarczg, ma charakter dlugoterminowy, statyczny, stad
bywa tez nazywany kapitatem zwiazanym, natomiast rezerwy 1
czysty zysk okreSlane sa jako kapitat rozporzadzalny

(dyspozycyjny).




Kapitat zapasowy (nazywany rezerwowym lub osobowym)
to Srodki finansowe przeznaczone w spolce na pokrycie
ewentualne;  straty  finansowej.  Przepisy  kodeksu
handlowego stanowig, w sposob szczegotowy tylko dla
spotek akcyjnych, ze nalezy tworzyC kapitat zapasowy z
czystego zysku, do ktorego przelewa si¢ co najmniej] 8%
zysku za dany rok obrotowy, dopoki kapitat ten nie
osiaggnie co najmniej 1/3 czesci kapitatu zaktadowego. Do
kapitatu zapasowego nalezy przelewa¢ nadwyzki,
osiggnig¢te przy emisji akcjy powyze] 1ch  wartosSci
nominalnej, a pozostale — po pokryciu kosztow emisji
akcji. Do kapitatu zapasowego wpltywaja rOwniez doplaty,
ktore uiszczaja akcjonariusze w zamian za przyznanie
szczegOlnych uprawnien ich dotychczasowym akcjom. O
uzyciu  kapitatlu = zapasowego  rozstrzyga  walne
zgromadzenie, jednakze czegSci kapitatu zapasowego w
wysokosci 1/3 kapitatu zaktadowego mozna uzyC jedynie
na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym.




Struktura kapitatlu

W literaturze przedmiotu dominuje poglad, ze kapitat wilasny to
najbardziej stabilna podstawa finansowania dziatalnosci organizacji. W
i1stotny sposOb wplywa on na utrzymanie plynnosci finansowej, a
wysokosSC tego kapitatu jest informacjq dla wierzycieli, do jakiej kwoty
organizacja jest zdolna ponosi¢ konsekwencje finansowe w razie
powstania straty (jezeli straty sa wigksze niz kapitat, to ogtasza si¢
bankructwo).

Kapitat obcy, na co juz uprzednio zwracano uwage, wymaga sptacenia
w ustalonych terminach wierzycieli. Mozliwe jest, mozna powiedziec,
powszechnie praktykowane, refinansowanie kredytow, czyl zacigganie
nastepnego kredytu na splate starego.

Wazne jest, w jaki sposob wykorzysta¢ pojawiajace si¢ mozliwosci
pozyskiwania alternatywnych zrodet kapitalu o r6znym charakterze 1
wybra¢ ich najkorzystniejsza struktur¢ dla organizacji. Optymalizacja
struktury kapitalu w 1stocie wiaze si¢ bezposrednio z maksymalizacja
wartoSci rynkowej organizaciji.
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Wybor optymalnej struktury kapitatu powinien uwzgledniac:

 maksymalizacje korzySci udziatowcow organizacii,

e zapewnienie wlasciwego stopnia biezacej 1 perspektywiczne]
ptynnoSci  ptatniczej. Analiza rentownoSci  struktury  kapitatu
przeprowadzana jest z roznych punktow widzenia 1 moze obeymowacl
zarOwno okreSlone rodzaje kapitatow, jak 1 rozne wielkoSci wyniku, np. w
literaturze ekonomicznej wyrdznia si¢ najczescie):

 rentownoSC zaangazowanych kapitatow wilasnych lub kapitatow
statych okreSlang jako rentownoS¢ finansowa,

 rentownoSC kapitatu calkowitego (aktywow, majatku) nazwang
rentownoscig gospodarczg — ekonomiczna,

e rentownoSC sprzedazy nazywang rentownoScig handlowa.




Poziomem rentownoSci Kkapitalu, zapewne, zainteresowani s3

wiasciciele (wspolnicy, akcjonariusze itp.) organizacji gdyz pokazuje on
zdolnoS¢ przynoszenia dochodu z zastosowanego dochodu. Do grupy
wskaznikow efektywnosci zaangazowanego kapitalu zalicza sie
najczesciej:

*wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego

*wskaznik rentownosci kapitalu catkowitego,

*wskaznik rentownosci kapitatu podstawowego.
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Wskaznik rentownosSci kapitalu wlasnego informuje o wielkoSci zysku
netto, przypadajacego na jednostke kapitalu zainwestowanego w
organizacji. Jest miarg efektywnoSci wykorzystania kapitatu wiasnego

przez organizacj¢ w danym okresie.

rentownoSC  kapitalu  wlasnego

zysk brutto/kapitaty  wlasne
Poziomem tego wskaznika 1 jego tendencjg w czasie zainteresowani sg
szczegOlnie akcjonariusze (inwestorzy). Wysoki poziom zyskownosSci
kapitatu wlasnego ( > 1) jest dla nich wyznacznikiem witasciwej alokacji
kapitatow. Pozwala przypuszczac, ze przedsigbiorstwo rozwija si¢, co

stwarza mozliwosci uzyskania wyzszych dywidend.
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Niezwykle wazny w zarzadzaniu organizacja jest wskaznik rentownoSci kapitatu
calkowitego (facznego), gdyz odzwierciedlajac zdolnos¢ aktywow — kapitalow do
generowania zysku, wskazuje na efektywnoSC organizacji w zarzadzaniu aktywami —
majatkiem. Przyymujac zysk netto lub brutto w liczniku wzoru na wskaznik rentownosci
kapitatu wlasnego, zwraca si¢ uwage, ze nie zapewnia on obliczenia pelnego poziomu
rentownosSci catego zainwestowanego kapitalu (wtasnego i1 obcego), gdyz jak wynika z
zobowiazujacych zasad systemu podatkowego 1 ewidencji odsetek, zysk netto 1 zysk
brutto stanowig wielkoSci pomniejszone o odsetki ptacone od kapitalu obcego. Dlatego
tez dla wuzyskamia w pelmi dokladnego pomiaru osiggnigte] rentownosci
zaangazowanego kapitalu nalezy powigksza¢ wymienione wielkoSci o kwote
zaptaconych odsetek, zmniejszajac je roéwnoczeSnie o rownowartoS¢ korzysci
podatkowych (odsetki ptacone sa przed opodatkowaniem, co zmniejsza podstawe

opodatkowania 1 przynosi organizacji korzysci podatkowe).

rentownoS¢ kapitatu tacznego = zysk netto lub brutto + odsetki od k. obcego/kapitat

faczny
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PorOwnanie rentownoSci kapitatu witasnego z rentownoScig kapitatu tacznego po-
zwala na ocen¢ tzw. efektu diwigni finansowej. DzZwignia finansowa jest
konsekwencja zlozonej struktury finansowania projektow inwestycyjnych (kapitalow
wilasnych 1 obcych). W polityce ksztaltowania struktury kapitatéw przedsigbiorstwo
powinno kierowal si¢ rentownoScig zastosowania kapitalu tacznego 1 kapitatu

wlasnego.

Rkw

efekt dzwigni finansowej =

Rkt
Jezeli wartoSC tak wyliczonego wskaznika jest wigksza od jednosci (1), to Swiadczy o
pozytywnym efekcie dzwigni, przez ktory nalezy rozumie¢ zwigkszenie rentownosci
kapitalu wlasnego w wyniku zastosowania kapitalu obcego. Zrédtem zwiekszenia
rentownoSci kapitalu wilasnego sg tzw. ,,0szczednoSci” podatkowe, powstajace w
rezultacie obnizenia kwoty zysku przed opodatkowaniem o odsetki nalezne od
zaciagnigtego kredytu lub od obligacji. WartoSci nizsze wskazuja na niekorzystng

strukturg kapitatow organizacji (przewaza kapital obcy).
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Porownanie kapitatu wtasnego i kapitatu obcego
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Okres zwrotu

kapitat jest powierzony organizacji przez
wlascicieli bez terminu zwrotu

kapital jest powierzony przez wie-
rzycieli na okreSlony czas (okres
umowy)

PlatnoSci

dywidendy wyptacane sa
akcjonariuszom w zaleznoSci od
mozliwoSci finansowych organizacji
(wypracowanego zysku netto)

biezace odsetki (oprocentowanie) oraz
sptaty kapitatu wyptacane sa
wierzycielom zgodnie z umowa
(sztywne ptatnoSci)

Opodatkowanie

wyptacone dywidendy nie stanowig dla
organizacji kosztu zmniejszaja-cego
podstawe opodatkowania po- datkiem
dochodowym

odsetki (oprocentowanie) sg kosz- tami
finansowymi zmniejszajacymi podstawe
opodatkowania podatkiem dochodowym

Kontrola zarzgdu

akcjonariusze maja prawo gtosu w
najwaSniejszych sprawach

wierzyciele kontrolujg tylko

w zakresie wynikajacym z umowy

Ryzyko bankructwa

niewyptacanie dywidend nie moSe by¢
przyczyna postawienia organi- zacji w
stan upadtosci

niewyptacenie oprocentowania lub
niesptacenie kapitatu moSe byé pod-
stawg ogtoszenia upadtoSci (ban-
kructwa)
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