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Przeznaczenie zysku przedsigbiorstw rolniczych
w aspekcie motywow i systemu celow

THE DESTINATION OF THE PROFIT OF AGRICULTURAL ENTERPRISES
IN THE ASPECT OF MOTIVES AND THE SYSTEM TARGETS

Abstrakt: W artykule zaprezentowano wyniki badan dotyczacych zalezno$ci miedzy
przeznaczeniem zysku przedsiebiorstw rolniczych a motywami ich utworzenia oraz realizo-
wanymi celami. Przeprowadzono analizy modelowe i stwierdzono, ze odmienne byly relacje
miedzy motywami, celami i opiniami o konsekwencjach przeznaczenia zysku na wyptaty
dywidendy.

1. WPROWADZENIE

Introduction

Jak zauwaza Zietara: ,Jedng z podstawowych decyzji podejmowanych przez kierow-
nictwo przedsigbiorstw jest decyzja o wyborze celu dziatalnosci jednostki gospodarczej”
[Zigtara 1989, 28]. Simon stwierdzil natomiast: ,Chociaz zachowanie organizacyjne
rzeczywiscie ukierunkowane jest na cel organizacji, na tym rzecz si¢ nie konczy, ponie-
waz sam cel organizacji zmienia si¢ pod wplywem os6b, ktérym osiagniecie tego celu
zapewnia realizacje wartosci osobistych” [Simon 2007, 170]. Tak wiec w zaleznosci od
tego kto i wjakich warunkach kieruje przedsigbiorstwem, moze podejmowa¢ odmienne
decyzje odnosnie celu dziatalno$ci gospodarczej, a to nastepnie moze rodzi¢ konsekwencje
w pozostalym obszarze decyzji. Jedna z istotnych grup decyzji sa te o przeznaczeniu
zysku. Przedsiebiorcy staja bowiem przed dylematem, czy wygospodarowany zysk
przeznaczy¢ na inwestycje, wyplaty pieniezne, czy moze pozostawi¢ bez wyraznego
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przeznaczenia. A zatem godne rozpatrzenia wydaja si¢ relacje miedzy przeznaczeniem
zysku a systemem celow w przedsiebiorstwach rolniczych.

2. CELE I HIERARCHIA CELOW W NAUKACH EKONOMICZNYCH

Targets and the hierarchy of targets in economic sciences

Literatura na temat celdéw i hierarchii celow jest bogata. Szeroko zagadnieniami ce-
léw w podmiotach rolniczych zajmowatl si¢ Zietara. Stwierdzil on, ze mozna wyrdznié
16 celéw bazowych, do ktorych (za Heinenem) zaliczyt:

rozwoj produkeji i wyréb atrakcyjnych towaréw,

zagwarantowanie okres$lonego poziomu dywidend,

stworzenia i utrzymanie dobrych stosunkéw z dostawcami,

dbalos¢ o rownomierny wzrost i rozwdj organizacji (wzrost udziatu w rynku,
wzrost mocy produkcyjnych i liczby zatrudnionych),

produkcja i sprzedaz wyroboéw o wysokiej jakosci,

wyréb nowych produktéw gwarantujacych uzyskanie zysku nadzwyczajnego,
stwarzanie warunkow do konstruktywnej kooperacji i wspélzawodnictwa zatrud-
nionych w ramach przedsigbiorstwa,

dbalosé¢ o utrzymanie dobrych stosunkéw z odbiorcami (dostawa produktéw we
wladciwym miejscu, czasie, iloci i jakosci),

stwarzanie warunkéw i mozliwosci rozwoju oraz dalszego ksztalcenia personelu
stosownie do przyszlosciowych, rosnacych wymagan,

stwarzanie dobrych stosunkéw z innymi grupami i czlonkami spoleczenstwa,
sprawiedliwe wynagradzanie i troska o pewnos¢ miejsc pracy,

produkcja i sprzedaz produktéw o wysokiej jakosci i wartoéci przy zalozonych
kosztach i konkurencyjnych cenach,

zatrudnienie dynamicznego (,agresywnego”) menadzera, zdolnego do podejmo-
wania ryzyka w celu osiagniecia zysku,

ustalenie wlasciwej (korzystnej kosztowo) organizacji (kombinacji) czynnikéw
produkcji,

polepszenie pozycji przedsiebiorstwa na rynku,

wspieranie nowych idei we wszystkich dziedzinach organizacji przedsigbiorstwa
[Zietara 1989, 32].

Z badan tych wynika, ze istotnym elementem celow w przedsiebiorstwach rolniczych jest
zagwarantowanie okreslonego poziomu dywidend, co nie odréznia przedsiebiorstw rolni-
czych, w tym zakresie, od pozostatych grup przedsigbiorstw (szczegolnie spdtek akceyjnych).

Z

badan przeprowadzonych przez Zietare w polskich przedsigbiorstwach rolniczych

wynika, ze kolejnos¢ realizowanych celow przedstawiata si¢ nastepujaco:

dazenie do osiggania maksymalnego w danych warunkach poziomu produkeji
koncowej netto,
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o utrzymanie i powiekszenie majatku przedsigbiorstwa,

« zapewnienie zalodze mozliwie wysokiego poziomu wynagrodzenia,

« zapewnienie dobrych warunkéw socjalno-bytowych pracownikom,

« osiaganie wysokiego zysku,

« osiaganie wysokich plonéw i wydajnosci jednostkowych zwierzat,

« zapewnienie zatrudnionym odpowiednich warunkéw pracy,

« wprowadzenie postepu technicznego w rolnictwie,

« dazenie do cigglego powiekszania gospodarstwa [Zietara 1989, 33].

A z badan przeprowadzonych przez autorke wynika, ze przedsiebiorstwa rolnicze
realizujg zblizone motywy, do ktérych naleza przede wszystkim:

« prowadzenie dziatalnosci gospodarczej stanowi sposéb zycia,

« prowadzenie dzialalno$ci gospodarczej stanowi zrédlo pracy dla siebie i wspot-

pracownikow,

« inne cele, przede wszystkim strategiczne, w postaci doskonalenia materiatu gene-

tycznego roélin i zwierzat.

Badani przedsigbiorcy, zgtaszali jednocze$nie realizacje nastepujacych celow:

« zwrot zainwestowanego kapitatu,

o zyski dla udzialowcow,

o udzial w rynku,

 poprawa oferty handlowej

 wzrost przedsiebiorstwa,

« racjonalizacja produkcji i proceséw handlowych

 wzrost samofinansowania,

o dywersyfikacja produkgji,

 poprawa wizerunku przedsiebiorstwa.

Jak zauwaza Zietara, jedng z podstawowych zasad tworzenia celéw w przedsigbiorstwie
jest ich podziat na odpowiednie grupy oraz okreslenie typu zwigzkdw, jakie zachodza
miedzy poszczegdlnymi celami [Zigtara 1987, 57]. W opinii autorki stwierdzenie powinno
sie poszerzy¢ takze na relacje miedzy motywami prowadzenia dziatalnosci gospodar-
czej a realizowanymi przez przedsiebiorcdw celami. Aspekt relacji miedzy motywami
a systemem celéw poruszaja Majewski i Zietara, okreslajagc motywy jako cele pierwotne
[Majewski, Zietara 1997, 32-33]. Z tym podejs$ciem zgadza si¢ takze autorka.

Bardzo wazne spostrzezenie poczynil Stepien, ktéry stusznie stwierdzil, ze przed-
siebiorstwa powinny, poza przynoszeniem korzysci dla wlascicieli, trwa¢ na rynku, a to
moze zosta¢ zapewnione przez zagwarantowanie wyptacalnosci [Stepien 2005, 61-73]. To
stwierdzenie wyraznie wskazuje na zwigzek celu gtéwnego (w teorii przedsiebiorstwa)
w postaci maksymalizacji wartosci dla wlascicieli z celem w postaci realizacji biezgcych
korzysci (majacych swoj wymiar w wyplatach dywidendy). Jak zauwaza Gorynia: ,nawet
w przedsigbiorstwach przeksztalconych, zrestrukturyzowanych i sprywatyzowanych
czegstym zjawiskiem sa konflikty w ukladzie hierarchicznym...” [Gorynia 2000, 189].
Konflikty takie moga réwniez mie¢ miejsce w przedsigbiorstwach, w ktorych czes¢ intere-
sariuszy oczekuje realizacji celu w postaci wyplaty dywidendy, cze$¢ natomiast wolataby
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realizacj¢ inwestycji. Niebezpieczenstwo realizacji celéw o charakterze konsumpcyjnym
(np. wyptlaty dywidendy) jest wieksze w przedsiebiorstwach, o duzym udziale wielu grup
interesariuszy, np. w spétkach pracownikéw. Jak zauwaza Szablewski, jako odpowiedz
na krytyke waznych koncepcji zarzadzania przez wartos¢ dla wlascicieli, w misji i celach
przedsigbiorstwa powinno si¢ bra¢ w coraz wigkszym zakresie innych, poza akcjona-
riuszami, grup intereséw, miedzy innymi pracownikéw [Szablewski 2010, 10]. Stad tez
wystepowanie w badanych przedsiebiorstwach tzw. quasi-dywidendy'.

W $wietle przedstawionych argumentéw nalezy uzna¢, ze podjety problem badawczy
jest aktualny i wazny.

3. CEL, HIPOTEZA BADAWCZA I METODYKA BADAN
The objective, exploratory hypothesis and the methodology of research

Celem artykutlu jest okreslenie determinant przeznaczenia zysku w aspekcie motywow
(celow pierwotnych) i systemu celow przedsiebiorstw rolniczych. Podjeto weryfikacje
nastepujacej hipotezy badawczej: w zaleznosci od motywu prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej w przedsiebiorstwach rolniczych, podejmowane s3 odmienne decyzje
w zakresie przeznaczenia zysku.

Przeprowadzone analizy bazujg na danych zgromadzonych podczas realizacji ba-
dan terenowych w latach 2007-2008 na podstawie wywiadu wedlug kwestionariusza.
Badaniu poddanych zostalo 67 przedsiebiorstw usytuowanych na terenie catej Polski.
Proba badawcza dobrana zostata w sposob celowy. Przeprowadzone badanie testem serii
Walda-Wolfowitza wykazalo, ze proba ta spelnia postulat losowoéci, a wigc uzyskane
wyniki badan mogg stanowi¢ podstawe dalszych badan. Analizowane przedsigbiorstwa
zostaly podzielone zostaty na grupy wedtug formy prawno-wtasnosciowej: Jednoosobowe
Spotki Agencji (JSA), dzierzawy spétek pracownikéw (DSP), dzierzawy pozostate (DP),
przedsigbiorstwa zakupione (PZ) oraz przedsigbiorstwa mieszane — czg$ciowo zakupione,
czesciowo dzierzawione (PM), a w ramach wyrdznionych form prawno-wtasno$ciowych
przeprowadzono badania celéw i ich hierarchii.

Aby zweryfikowa¢ hipoteze badawczg zastosowane zostaly metody statystyczne.
Przedsiebiorstwa usystematyzowano wediug form prawno-wlasnosciowych. Aby uzu-
pelni¢ analiz¢ opisowa, opracowane zostaty na danych panelowych modele logitowe,
przyjmujac za zmienne objasniane: w modelu 1 - motyw 1: sposob zycia, w modelu
drugim - motyw 2: zZrédlo pracy dla siebie i wspotpracownikéw, model 3 - motyw 3:
inne cele (strategiczne), wedlug formuty:

logit(ﬂ-it) = ln[l il ] = X,-B

— T

! Por.: Kosakowski 2008, s. 336, 345.
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Przeprowadzono analize eksploracyjna, w wyniku ktérej wyodrebniono 25 zmiennych
binarnych. Byly to indykatory vI-v26. Kazdy z indykatoréw oznaczal jedna z charakte-
rystyk opinii na temat decyzji o wyplacie dywidendy w przedsiebiorstwach rolniczych.
Indykator v1 byl zmienng binarng okreslajaca cel glowny przedsigbiorstwa — fakt realizacji
motywu w postaci prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej jako sposobu na zycie (vl_a =
1) lub braku takiego motywu (vI_a = 0), fakt realizacji motywu w postaci zapewnienia
zrédla pracy dla siebie i wspotpracownikéw (v1_b = 1) lub braku takiego motywu (vI_b
= 0) oraz fakt realizacji mowytu w postaci innych celéw (vI_c = 1) lub braku takiego
motywu (vI_c = 0). Zmienng objasniang (y - motyw gltéwny prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej) byla zmienna vI_a(...)c.

Aby wyodrebni¢ zmienne objasniajace przyjeto nastepujace kryteria doboru:

o przeprowadzono analize wspolzaleznosci miedzy zmienng objasniang a zmienny-

mi objasniajagcymi na podstawie testu chi-kwadrat oraz testow: wspoétliniowosci?
V-Kramera, R-Pearsona i korelacji Spearmana;

« zalozono istotng statystycznie korelacje ze zmienng objasniana;

« przyjeto, ze liczba jednostek z wartoscig 1 dla danej zmiennej powinna by¢ wieksza

niz 10% liczby obserwacji;

o zalozono mozliwe mate skorelowanie zmiennych miedzy soba’.

Przyjeto punkt podziatu w klasyfikacji zgodnie z zasada P* = a = (31/67 = 0,46)*.
Jako zmienne objasniajace przyjeto opinie kierownictwa przedsiebiorstw na temat
przeznaczenia zysku oraz sytuacji finansowe;j.

4. CELE I HIERARCHIA CELOW A PRZEZNACZENIE ZYSKU
Targets, the hierarchy of targets and the destination of the profit

W tabeli zawarto wyniki estymacji ogolnego modelu logitowego dla zmiennej: motyw_1.
W badanych przedsiebiorstwach jest to jeden z podstawowych celéw podjecia dziatalnosci
gospodarczej po 1989 r., jako konsekwencja przeksztalcen wlasnos$ciowych w rolnictwie.
Wielu bylych dyrektorow przedsiebiorstw rolniczych, kierownikéw zaktaddéw, czy pracow-
nikéw, podejmowato decyzje o przejeciu bytych panstwowych gospodarstw rolniczych
i podjeciu dziatalnosci gospodarczej na wlasny rachunek i ryzyko. W efekcie gtéwnym
motywem, jakim kierowali sie bylo traktowanie tej dzialalnosci jako sposobu na zZycie.
W zwigzku z realizacjg przez tych przedsi¢biorcow wyptat dywidend, interesujace wydaje
sie sprawdzenie, czy wystepuja zaleznosci w zakresie opinii na temat celu podstawowego
podjetej dziatalnosci gospodarczej i opinii na temat realizowanych wyplat dywidend.

? Jak zauwaza Witkowska, wspétliniowos¢ zmiennych objasniajacych niekorzystnie wplywa na parametry
strukturalne i stochastyczne modelu [Witkowska 2005, s. 119].

* Por.: Gruszczynski 2002, s. 85.

* Liczba obserwacji dla v2 w stanie 1 = 31, faczna liczba obserwacji = 67, wigcej w: Gruszczynski 2002, s. 86-87.
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Stwierdzono, ze ta grupa przedsigbiorcéw uwazala, ze wyplata dywidendy pogar-
szala rentownos¢, a wiec z punktu widzenia trwania i rozwoju przedsigbiorstw nie
byla pozadana. W efekcie decyzje dotyczace wyptat dywidend podejmowane byly na
biezaco i nie byly (w tej grupie przedsiebiorstw) uwzgledniane w planach finansowych.
Zasadniczo, wyplaty dywidendy traktowano jako ,zlo konieczne”, gdyz wyplaty te
postrzegano jako skutkujace pogorszeniem sytuacji ekonomiczno-finansowej przed-
siebiorstw. W tej grupie przedsigbiorstw wyplaty dywidend byty realizowane gtéwnie
w tych przedsiebiorstwach, ktére zorganizowane byly w formie prawno-wlasnosciowej
spotek pracownikéw (szczegdlnie ze znaczacym udzialem pracownikéw). Dywidende
traktowano jako czynnik motywujacy udziatowcow — w tym szczegdlnie udziatowcow-
pracownikow. Jednocze$nie podejmowano starania w celu zabezpieczenia utraty ptynnosci
finansowej w skutek wyplaty dywidendy. To postepowanie nalezy uzna¢ za racjonalne
w $wietle zatoréw platniczych charakteryzujacych przedsiebiorstwa rolnicze w Polsce.

Tab. 1. Wyniki estymacji ogélnego modelu logitowego dla zmiennej motyw_1: sposéb_zycia
Results of the estimation of the general logit model for variable motive_1

Model: Estymacja modelu logitowego 67 obserwacji
Zmienna zalezna: cel_1
Bledy standardowe parametréw wedlug odpornej heteroskedastycznosci, wariant HC1

Const -6,07201 2,42576 -2,5031 0,01231 i
x20 2,48239 1,4364 1,7282 0,08395 *
x32 4,94593 2,3898 2,0696 0,03849 e
x41 -3,44504 1,39651 -2,4669 0,01363 e
x42 3,00988 1,76326 1,7070 0,08782 *
x47 -4,70805 1,87358 -2,5129 0,01198 e

-2 logarytm wiarygodnosci = -20,7231

R? McFaddena = 0,390685

Test ilorazu wiarygodnosci chi-kwadrat(22) = 26,5747, p = 0,227826

Kryterium bayesowskie Schwarza = 133,615

Y zmienna istotna przy poziomie istotnosci 5%.

Zrédlo: Badania wiasne.

x20 - dywidenda pogarsza rentownosc,

x32 - decyzje podejmowane s3 na biezaco,

x41 - dywidenda powoduje obawe przed pogorszeniem sytuacji finansowej,
x42 - konieczno$¢ zabezpieczenia ptynnosci finansowej,

x47 - dywidenda jest motywujaca dla udzialowcow.
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Poniewaz rézni przedsiebiorcy kierowali si¢ checig realizacji roznych celéw, opracowa-
no model logitowy, przyjmujac za zmienng obja$niang motyw gtéwny przedsiebiorstwa
w postaci zrodta pracy dla kierownictwa i pracownikéw. Wyniki obliczen zaprezen-
towano w tabeli 2. W grupie przedsigbiorcow, ktérzy podjeli aktywno$¢ gospodarcza
w celu zagwarantowania zrédta dochodéw sobie i wspotpracownikom, za wazne uznano
zasoby kapitalu wlasnego. Zmienna ta ma swoje uzasadnienie w historii przeksztalcen
wiasnosciowych w polskim rolnictwie, gdyz przedsiebiorcy przejmujacy byle panstwowe
gospodarstwa rolnicze, podejmowali dziatalno$¢ z niewielkim udzialem kapitatu wtasnego
(nawet ponizej 10%°). W efekcie przedsigbiorcy ci dazyli do systematycznego powiekszania
stopnia samofinansowania, postepujac zgodnie z teorig hierarchii®. Podobnie, jak w grupie
przedsiebiorcow, za glowny cel stawiajacych sobie dzialalno$¢ gospodarcza jako cel Zycia,
takze druga grupa przedsiebiorcow uznala wyplaty dywidendy za czynnik motywujacy
zaloge. Roznica wynika z tego, ze wigkszos¢ pracownikow byta udziatowcami (spotki
pracownikéw), w czedci przedsiebiorstw wyplacano natomiast tzw. quasi dywidendy dla
0s6b niebedacych udziatowcami. Takze i w tej grupie przedsiebiorstw zaobserwowano
obawe przed pogorszeniem sytuacji ekonomiczno-finansowej, jako skutku wyptaty dywi-
dendy. Pomimo to, w ok. 30% badanych przedsiebiorstw realizowano zaréwno wyplaty
dywidendy, jak réwniez premii i nagréd z zysku. Che¢ zmotywowania udzialowcow
i pracownikéw-nieudzialowcéw powodowata, ze wyplaty te realizowano nawet wtedy, gdy
zauwazalna byla wyrazna nieche¢ do takiej formy przeznaczania wypracowanego zysku.

Tab. 2. Wyniki estymacji ogolnego modelu logitowego dla zmiennej motyw_2:
zrédlo pracy dla siebie i wspolpracownikow
Results of the estimation of the general logit model for variable motive_2

Model: Estymacja modelu logitowego 67 obserwacji
Zmienna zalezna: cel_2
Bledy standardowe parametréw wedtug odpornej heteroskedastycznosci, wariant HC1

. Ocena Blad Statystyka L
Zmienne p-value Istotnos¢”
parametru szacunku t-Studenta
Const 1,00462 1,501 0,6693 0,50330
x33 -1,68741 0,617248 -2,7338 0,00626 ox
x37 2,50089 1,46228 1,7103 0,08722 *
x41 1,85032 0,666931 2,7744 0,00553 bl

-2 logarytm wiarygodnosci = -33,8588

R?> McFaddena = 0,250441

Test ilorazu wiarygodnoéci chi-kwadrat(9) = 22,6257, p = 0,007094

Kryterium bayesowskie Schwarza = 109,765

 zmienna istotna przy poziomie istotnosci 5%.

Zroédlo: Badania wlasne.

> Por.: Franc 2003, s. 47-60.
¢ Por.: Kulawik 2001, s. 25; Franc-Dabrowska 2009, s. 367-382.
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x33 - zasoby kapitalu wlasnego,
x37 - che¢ motywowania zalogi,
x41 - obawa przed pogorszeniem sytuacji finansowe;j.

W tabeli 3 zawarto wyniki estymacji ogélnego modelu logitowego dla zmiennej mo-
tyw_3. W grupie tej znalazty sie przede wszystkim przedsiebiorstwa rolnicze realizujace cele
strategiczne, w postaci poprawy materiatu genetycznego roélin i zwierzat (jednoosobowe
spotki Agencji Nieruchomosci Rolnych Skarbu Panstwa). Co prawda, spétki te zostaly
powotane aby czerpac korzysci ze sprzedazy nowych odmian roslin i bardziej wydajnych
zwierzat, jednak mimo odmiennego celu gléwnego (nie nastawionego gléwnie na maksyma-
lizacje korzysci dla whascicieli), takze i te podmioty muszg sprosta¢ oczekiwaniom rynku,
a ich menadzerowie musza wiec mie¢ na uwadze ich sytuacje ekonomiczno-finansowa
(nie mogg dziata¢ poza rachunkiem ekonomicznym, jak to miato miejsce przed okresem
przeksztalcen wlasnosciowych w rolnictwie). Takie podejécie miato swoje odzwierciedlenie
w opinii na temat wyplat dywidend, ktére w tej grupie przedsiebiorstw nie byty realizo-
wane. Zauwazalne natomiast jest wyrazne akcentowanie takich czynnikoéw, jak zwrot
z zainwestowanego kapitalu, wzrost firmy i wizerunek firmy. Menadzerowie tych spdtek
za wazniejsze uznali dgzenie do poprawy sytuacji ekonomiczno-finansowej w dtugiej
perspektywie, niz realizacje biezacych korzysci. Co prawda w tej grupie przedsigbiorstw
wyplacano premie i nagrody dla zarzadu (ktére zdaniem przedstawiciela wlasciciela
mialy motywowa¢ do wydajniejszej pracy), jednak ich skala byla stosunkowo niewielka.

Jednoosobowe spotki agencji realizowaly strategie przeznaczania zysku na inwestycje,
jednak w warunkach niewystarczajacych srodkéw z wypracowanego zysku ograniczaty
zaplanowane inwestycje. Z punktu widzenia systematycznosci inwestycji w tej grupie
przedsigbiorstw, postepowanie to nalezy uzna¢ za racjonalne.

W przedsiebiorstwach tych zaznaczylo sie takze neutralne podejscie do polityki
dywidend’, co z punktu widzenia braku wyptat dywidend jest podej$ciem naturalnym.

Tab. 3. Wyniki estymacji ogélnego modelu logitowego dla zmiennej motyw_3:
inne cele (strategiczne)
Results of the estimation of the general logit model for variable motive_3

Model: Estymacja modelu logitowego 67 obserwacji
Zmienna zalezna: cel_3
Btedy standardowe parametréw wedlug odpornej heteroskedastycznosci, wariant HC1

. Ocena Blad Statystyka e
Z - I )
mienne parametru szacunku t-Studenta p-value stotnosc
Const 0,155769 1,48748 0,1047 0,91660
X6 -2,32351 0,849944 -2,7337 0,00626 i

7 Por.: Modigliani, Miller 1963, s. 411-433.
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x10 -2,50364 1,25819 -1,9899 0,04660 h
x14 -2,07278 0,812628 -2,5507 0,01075 b
x18 -2,52712 1,08001 -2,3399 0,01929 b
x23 2,79609 1,52568 1,8327 0,06685 *

x26 3,15678 1,17282 2,6916 0,00711 bl

-2 logarytm wiarygodno$ci = -24,6204

R? McFaddena = 0,321595

Test ilorazu wiarygodnosci chi-kwadrat(15) = 23,3423, p = 0,077137

Kryterium bayesowskie Schwarza = 114,481

Y zmienna istotna przy poziomie istotnosci 5%.
Zrédlo: Badania whasne.

x6 — wyplata dywidendy,

x10 - zwrot z zainwestowanego kapitalu,

x14 - wzrost firmy,

x18 — wizerunek firmy,

x23 - przy niedoborze kapitatu ogranicza si¢ mozliwosci inwestycyjne,
x26 - dywidenda nie ma znaczenia (podejscie neutralne).

6. PODSUMOWANIE

Summary

Z przeprowadzonych badan wynika, ze w zaleznosci od motywu (celu pierwotnego)
podejmowania dziatalno$ci gospodarczej przez przedsiebiorcéw rolnych, inne bylo po-
strzeganie celow szczegdtowych, a takze odmienne podejscie do kwestii przeznaczenia
zysku. Przeprowadzone badania pozwolily na pozytywne zweryfikowanie hipotezy
badawczej. Stwierdzono, ze w zaleznosci od przyjetego przez przedsigbiorcow motywu
gléwnego prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, odmienne byty opinie na temat decy-
zji o przeznaczeniu zysku. Wykazano wiec, ze zrdznicowane motywy gltéwne podjecia
dziatalnosci gospodarczej, przy przyjetym systemie celéw, majg swoje odzwierciedle-
nie w zréznicowanym sposobie gospodarowania zyskiem w badanych przedsiebior-
stwach.

Niezaleznie jednak od motywu podjecia dziatalnosci gospodarczej, wszyscy przedsie-
biorcy byli zgodni co do tego, Ze wazne jest poprawianie sytuacji ekonomiczno-finansowej
przedsigbiorstw (a wyplata dywidendy wptywa w ich opinii na t¢ sytuacje negatywnie),
a dywidenda stanowi czynnik motywujacy udzialowcoéw - i szerzej — takze pracownikow.
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W przedsigbiorstwach zorganizowanych w formie prawno-wlasnosciowej jednooso-
bowych spolek agencji postrzegano dywidendy odmiennie i niezaleznie od motywu
podjecia dziatalno$ci gospodarczej, realizowano polityke inwestycji zysku, oceniajgc
wplyw dywidendy na przedsiebiorstwo jako neutralny.
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SUMMARY

The article presents findings of the research concerning dependences between the
destination of the profit in agricultural enterprises and the motives of their creation
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and with realized targets. Model-analyses was carried out. It was ascertained that
depending on the motive of beginning of the economic activity, in a different manner
one had perceived consequences of the payment of dividend on the economic-financial
situation of the enterprise.
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