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Abstrakt. W opracowaniu przedstawiono zréznicowanie sytuacji finansowej
spoétdzielni mleczarskich w Polsce. W celu okreslenia sytuacji tych podmiotow
wykorzystano wskaZniki ptynnosci finansowej, skorygowanej rentownosci, za-
dtuzenia oraz sprawnos$ci dziatania. Okres badan obejmowat lata 2010-2014.
Bez wzgledu na koniunkture gospodarczg na rynku, zarzadzajacy zachowywali
ostrozno$¢ w celu unikniecia ryzyka, ktére mogto wptywac na zdolnos¢ jednostki
do kontynuacji dziatalno$ci. Zréznicowanie sytuacji finansowej spo6tdzielni mle-
czarskich byto stosunkowo duze. Zaréwno efektywno$¢ jak i struktura finansowa-
nia uzalezniona byta od skali i warunkéw prowadzonej dziatalnosci.

Stowa kluczowe: plynno$¢ finansowa, skorygowana rentownos$¢, zadluzenie,
sprawno$¢ dziatania, spétdzielnia mleczarska, sytuacja finansowa

WSTEP

Szczegblng forma gospodarki Zywno$ciowej jest spotdzielnia, ktéra posiada
dwoisty charakter [Zuba 2009, s. 167]. Z punktu widzenia organizacyjnego spo6t-
dzielnia jest dobrowolnym zrzeszeniem nieograniczonej liczby oséb, ktérego
sktad osobowy oraz fundusz udziatowy moze ulega¢ zmianie [Ustawa z dnia 16
wrze$nia 1982 r, s. 1]. Powszechnie przyjmuje sie, ze dziatalno$¢ gospodarcza
prowadzona w formie spétdzielni opierana jest na odrebnych zasadach, tzw. za-
sadach spétdzielczych [Pietrzak 2006, s. 31]. Spotdzielnia mleczarska w interesie
cztonkéw prowadzi wspdlna dziatalno$¢ gospodarcza. Obok dziatalnosci gospo-
darczej spotdzielnia moze réwniez prowadzi¢ dziatalno$¢ spoteczng i o§wiatowo-
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kulturalng na rzecz swoich cztonkdédw i ich sSrodowiska. Jednakze z drugiej strony
spétdzielnia mleczarska jednoczesnie prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg, a zatem
z punktu widzenia rachunku ekonomicznego jest réwniez przedsiebiorstwem
produkcyjnym [Dworniak 2010, s. 9].

Doswiadczenia wielu krajow wskazuja na duzg zywotnosc¢ i efektywnos¢ eko-
nomiczng spotdzielczych form dziatalnosci ze szczeg6lnym uwzglednieniem agro-
biznesu [Kata 2016, s. 84]. Spétdzielcza forma dziatalno$ci gospodarczej pomimo
zmniejszenia liczby podmiotéw nadal odgrywa wazna role i jest jedng z wioda-
cych branz w catej gospodarce zywnosciowej [Chmielewska, Madra 2008, s. 60].
Jedna z wazniejszych sfer agrobiznesu w Polsce, w ktorych spoétdzielcza forma
wlasnos$ci odgrywa istotna role jest przetwdrstwo mleka [Pietrzak 2010, s. 172].
Sektor mleczarski nalezy do branz rozproszonych o stosunkowo niewielkiej prze-
cietnej wielkos$ci przedsiebiorstw. Mimo zwiekszenia proceséw koncentracji
w branzy, przecietna wielko$¢ tych podmiotéw w Polsce jest znacznie mniejsza
od $wiatowych liderow [Pietrzak 2007, s. 107]. Produkcja mleka krowiego w Pol-
sce w 2014 roku wyniosta 12 976 tys. ton, co stanowito 2% produkcji Swiatowej
[GUS 2016, s. 406]. Zagospodarowanie tak znaczacej produkcji rolniczej wymaga
zaangazowania duzych mocy produkcyjnych szczegdlnie w przypadku mleka su-
rowego, ktérego termin przydatnosci jest wyjatkowo kroétki. Pod tym wzgledem
spotdzielnie mleczarskie odgrywaja zasadnicza role, realizujgc np. w 2014 roku
skup produktéw rolnych na kwote 9 213,3 mln zt [GUS 2016, s. 266].

Biorac pod uwage nieco odmienne cele i uwarunkowania dziatalno$ci oraz
szerokie grono interesariuszy, ocena dziatalnos$ci spo6tdzielni mleczarskich nabie-
ra duzego znaczenia. Zapewnienie ciggto$ci dziatania spétdzielni mleczarskich,
w odroéznieniu do wiekszo$ci przedsiebiorstw, nie sprowadza sie jedynie do sta-
bilnosci zatrudnienia w tych podmiotach. W przypadku spétdzielni réwnie istot-
ne jest zapewnienie rynkéw zbytu dla dostawcéw, ktorzy zarazem sg cztonkami
spétdzielni. Dlatego badanie sytuacji finansowej w spoétdzielniach mleczarskich
stanowi wazne zagadnienie od strony ekonomicznej, jak rowniez spoteczne;j.

Dotychczasowe badania z zakresu oceny sytuacji finansowej sp6tdzielni mle-
czarskich realizowane byty m.in. przez Dworniaka [2010], Pietrzaka [2006], Wa-
silewskiego, Chmielewska [2006], Baran [2008], Zube i Zube [2011], Chadrzyn-
skiego i Nowak [2014] oraz Domanska [2016].

METODY BADAN

Celem opracowania jest przedstawienie zréznicowania sytuacji finansowe;j
spétdzielni mleczarskich w Polsce, za pomoca wskaznikdw ptynnosci finansowe;j,
skorygowanej rentownosci, zadtuzenia i sprawno$ci dziatania.
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TABELA 1. Formuly obliczenia wybranych wskaznikéw do badania

Wyszczego6lnienie | Formuta

Wskazniki ptynnosci finansowej

aktywa obrotowe

Wskaznik biezacej ptynnosci _ i i
zobowigzania krétkoterminowe

aktywa obrotowe — zapasy
zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynno$ci przyspieszonej

inwestycje krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej Zobowiazania krotkoterminowe

Wskazniki skorygowanej rentownosci

Wskaznik skorygowanej rentownosci zysk netto + wptywy netto z wydania udziatéw
aktywoéw aktywa

Wskaznik skorygowanej rentownosci zysk netto + wplywy netto z wydania udziatéw
funduszu wiasnego fundusz wiasny

Wskaznik skorygowanej rentownosci zysk netto + wplywy netto z wydania udziatéw
przychodéw przychody ze sprzedazy

Wskazniki zadtuzenia

zobowigzania ogétem
aktywa ogoétem

Wskaznik zadtuzenia ogétem

zobowigzania ogétem

Wskaznik zadtuzenia funduszu wlasnego
fundusz wiasny

zobowigzania dtugoterminowe

Wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego
fundusz wiasny

Wskazniki sprawnosci dziatania

$redni stan zapaséw
Wskaznik cyklu zapaséw - X 365
koszty operacyjne3

$redni stan nalezno$ci

Wskaznik cyklu nalezno$ci — X 365
przychody ze sprzedazy

$redni stan zobowigzan

Wskaznik cyklu zobowigzan K - X 365
oszty operacyjne

Zrédto: Opracowanie whasne.

Badaniami objeto 68 spo6tdzielni mleczarskich, ktére w latach 2010-2014 nie-
przerwanie prowadzity dziatalno$¢ gospodarcza. Wybrane spotdzielnie podlegaty
badaniu® i oglaszaniu sprawozdan finansowych. Zrédtowe dane spétdzielni mle-

! Na podstawie art. 88a. § 1. ustawy z dnia 16 wrzeé$nia 1982 r. Prawo Spétdzielcze, Dz.U.
Nr 30 poz. 210., roczne sprawozdania finansowe spétdzielni podlegaja badaniu pod
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czarskich zakwalifikowanych do badania, pochodzity z jednostkowych, rocznych
sprawozdan finansowych, ktdre zgodnie z ustawg o rachunkowosci [Ustawa z dnia
29 wrze$nia 1994 r.] zostaly opublikowane w Monitorze Spétdzielczym B2 W celu
przeprowadzenia badan zatozono, iz zakwalifikowane spdtdzielnie mleczarskie
wykazywaty na koniec kazdego roku zobowigzania krétkoterminowe.

Przeprowadzone badania miaty charakter analizy sektorowej. Ocena zrézni-
cowania sytuacji finansowej spétdzielni mleczarskich wymagata przyjecia do ba-
dania odpowiednich wskaznikéw finansowych. Wybrane wskazniki do przepro-
wadzenia badan oraz formuty ich obliczenia zaprezentowano w tabeli 1.

W celu okreslenia sytuacji finansowej spétdzielni mleczarskich w opracowa-
niu wykorzystano wskazniki ptynnosci finansowej, skorygowanej rentownosci?,
zadtuzenia oraz sprawnosci dziatania.

WYNIKI BADAN

W tabeli 2 przedstawiono podstawowe statystyki opisowe* zréznicowania
wskaznikow ptynnosci finansowej sp6tdzielni mleczarskich w latach 2010-2014.
Sredni poziom wskaznika biezacej ptynnosci finansowej w spétdzielniach mle-
czarskich w latach 2010-2014 ksztattowat sie w przedziale od 1,7 do 2,0. Oznacza
to, ze aktywa obrotowe pokrywaty zobowigzania biezace w 170-200%, tj. na po-
ziomie uznanym za bezpieczny. Na podstawie analizy wskaznika zmiennosci (v =
= 38,3-54,1%) stwierdzono, iz badane spo6tdzielnie mleczarskie byty we wszyst-

wzgledem rzetelnosci i prawidtowosci, (§ 2.) w trybie i wedtug zasad okreslonych w od-
rebnych przepisach.

Na podstawie art. 14. ustawy z dnia 16 wrze$nia 1982 r. Prawo Spétdzielcze, Dz. U. Nr
30 poz. 210., organem wilasciwym do publikowania ogloszen spétdzielczych przewidzia-
nych w przepisach prawa jest ,Monitor Spétdzielczy” wydawany przez Krajowa Rade
Spotdzielcza, z wyjatkiem ogloszen zamieszczanych na podstawie odrebnych przepisow
w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym.

Wskazniki skorygowanej rentownosci obliczono jako relacje sumy zysku netto i wptat na
fundusz udziatowy do wartosci aktywow ogétem, funduszu wtasnego oraz przychodéw
ze sprzedazy. Suma wptat na fundusz udzialowy w danym roku stanowita dodatkowg
nadwyzke $rodkéw pienieznych. Wskazniki te precyzyjniej odzwierciedlaty specyfike
dziatalnosci spétdzielni mleczarskich od klasycznych wskaZnikéw rentowno$ci [Wasi-
lewski, Dworniak 2007, s. 123].

Statystyki te opisujg analizowane zjawisko na przyktadzie sektora mleczarskiego. W ba-
daniu uwzgledniono podstawowe miary potozenia, zmiennosci i asymetrii, umozliwia-
jace okreslenie wia$ciwos$ci rozktadéw empirycznych poszczegélnych cech, tj. Srednig
arytmetyczng (x), minimum (x_, ), maksimum (x__), kwartyl 1 (Q,), kwartyl 2 czyli me-
diane (Q,), kwartyl 3 (Q,), odchylenie standardowe (o) i wsp6tczynnik zmiennosci (v).

[N}
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&
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kichlatach silnie zr6znicowane pod wzgledem poziomu ptynnosci biezacej. Wspo6t-
czynnik sko$nosci wskaznika ptynnosci biezacej, okreslajacy asymetrie rozktadu
analizowanej zmiennej mie$cit sie w przedziale 0,9-1,9, co $wiadczyto o prawo
sko$nym rozktadzie (x>Q,). Oznacza to, ze w ponad potowie badanych jedno-
stek ptynno$¢ biezgca byta nizsza od Sredniej z catej badanej populacji. Wskaz-
nik biezgcej ptynnosci finansowej ksztattowat sie ponizej 1,2-1,3 w 25% bada-
nych spoétdzielniach mleczarskich (tj. 1,2 w 2010 roku i 2013 roku oraz 1,3 dla lat
2011-20121 2014 roku). Natomiast w 75% populacji wskaznik ten znajdowat sie
powyzej wymaganego poziomu 1,2-1,3, ktéry zapewniat zdolno$¢ przedsiebior-
stwa do terminowego regulowania zobowigzan. W potowie badanych spétdziel-
ni mleczarskich utrzymywano wskaznik biezacej ptynnosci ponizej 1,6-1,7 (od-
powiednio w latach 2010-2011 oraz 2012-2014), natomiast w drugiej potowie
badanych jednostek powyzej wskazanego poziomu. Ponadto w badanym okresie
zarzadzajacy przecietnie 17 spétdzielniami utrzymywali nadptynnosé w poréw-
naniu do innych podmiotéw (tj. $rednio 2,1-2,2). W latach 2010-2014 stwierdzo-
no wzrost poziomu wskaznika biezgcej ptynnosci przecietnie o 0,3 (Srednio 1,7
w 2010 roku oraz 2,0 w 2014 roku).

W latach 2010-2014 w badanej grupie spétdzielni mleczarskich, zarzadza-
jacy ksztattowali wskaznik ptynnoSci przySpieszonej przecietnie w przedziale
1,3-1,5. Po wyeliminowaniu wptywu zapas6w, ptynne aktywa obrotowe nadal po-
krywaty zobowigzania biezgce. Mogto to wskazywac¢ na konserwatywne podejscie
zarzadzajacych do zachowania ptynnosci finansowej. Podobnie jak w przypadku
wskaznika biezgcej ptynnosci, rozktad wskaznika ptynnosci przy$pieszonej ce-
chowata asymetria prawostronna (x>Q,). Oznacza to, Ze w ponad potowie bada-
nych spo6tdzielni mleczarskich ptynnos¢ przyspieszona byta nizsza od $redniej dla
catej grupy. Zréznicowanie tych spotdzielni pod wzgledem poziomu wskaznika
przys$pieszonej ptynnosci byto wyraznie silniejsze, niz wedtug kategorii ptynnosci
biezacej. Wskazuje na to analiza wspoétczynnika zmienno$ci, ktéry dla tej miary
ptynnosci miescit sie w przedziale V = 43,6-59,4%, wykazujac przy tym wyrazng
tendencje wzrostowa.

Badana grupa spoétdzielni najsilniej zréznicowana byta pod wzgledem po-
ziomu ptynnos$ci natychmiastowej. W latach 2010-2014 przecietnie najbardziej
ptynne aktywa obrotowe pokrywaty zobowigzania biezgce w stabilnym przedzia-
le 40-60%. Jednakze wspétczynnik zmiennosci dla tego wskaznika byt bardzo
wysoki i ksztaltowat sie w granicach od 107,5 do 125,9%. Silng dyspersje tej ka-
tegorii ptynnosci potwierdzaja réwniez pozostate statystyki opisowe. Podobnie
jak w przypadku pozostatych wskaznikéw ptynnosci, nalezy stwierdzi¢ asyme-
tri¢ prawostronng (x>Q,). Oznacza to, ze w ponad potowie badanych jednostek
poziom natychmiastowej ptynnosci finansowej w badanych latach byt nizszy od
$redniej dla catej grupy spétdzielni mleczarskich.
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TABELA 2. Statystyki opisowe zréznicowania wskaznikéw ptynnosci finansowe;j

Wyszczegoélnienie Statystyki opisowe*
Zmienna Lata X nin X X Q, Q, Q, I \Y
2010 | 06 | 1,7 | 3,7 | 1,2 1,6 | 21 | 07 | 419
o 2011 | o7 | L7 | 37 | 1,3 | 16 | 21 | 07 | 383
z\;;l;";‘lzor;lcli biezacej 012 | 08 | 18 | 48 | 13 | 1,7 | 22 | 08 | 420
2013 | 08 | 1,8 | 45 1,2 | 1,7 | 21 | 0,7 | 402
2014 | 06 | 20 | 60 | 1,3 | 1,7 | 22 | 1,1 | 541
2010 | 0,2 13 | 33 | 08 | 1,2 1,6 | 06 | 49,5
Wskaznik 2011 | 0,3 1,3 | 34 | 09 1,1 1,7 | 0,6 | 43,6
przy$pieszonej 2012 0,1 1,4 4,0 1,0 1,3 1,8 0,7 48,1
ptynnosci 2013 | 05 | 1,4 | 38 | 1,0 | 13 | 1,7 | 07 | 465
2014 | 0,1 1,5 | 42 | 09 | 13 1,8 | 09 | 594
2010 | 0,0 | 04 | 26 | 01 | 03 | 06 | 0,6 | 1252
Wskaznik 2011 | 00 | 04 | 26 | 00 | 02 | 0,7 | 05 | 121,4
natychmiastowej 2012 0,0 0,5 2,9 0,1 0,3 0,7 0,6 | 117,3
ptynnosci 2013 | 0,0 0,6 3,1 0,1 0,4 08 | 0,6 | 107,5
2014 | 00 | 06 | 35 | 00 | 03 | 08 | 08 | 1259

*Statystyki opisowe: x - minimum, x - maksimum, X - $rednia arytmetyczna, Q, - kwartyl 1, Q, -
- kwartyl 2 (mediana), Q, - kwartyl 3, o - odchylenie standardowe, v - wsp6tczynnik zmiennosci.

Zrédto: opracowanie wiasne.

Zarzadzajacy spoétdzielniami mleczarskimi w latach 2010-2014 utrzymywali
przecietnie wystarczajacy poziom wskaznikéw, zaréwno biezacej, jak i przys$pie-
szonej ptynnosci. Ponadto w 25% badanych spétdzielni utrzymywano wskaznik
ptynnosci natychmiastowej w granicach od 0,6 do 0,8, co mogto $wiadczy¢ o po-
kryciu ponad potowy zobowigzan biezacych przez inwestycje krétkoterminowe.
W badanych latach zarzadzajacy zwiekszali poziom wszystkich miar ptynnosci
finansowej, na co mogto mie¢ wptyw kilka czynnikéw. Na zréznicowanie ptyn-
nosci finansowej w spotdzielniach mleczarskich mogly mie¢ wptyw czynniki
makroekonomiczne. Jednak za gtéwne czynniki nalezy uzna¢ przede wszystkim
przyjete, przez zarzadzajgcych spétdzielniami, strategie finansowe, ktére mogty
przesadzi¢ o poziomach réznych relacji majatkowo-kapitatowych bedacych indy-
katorami ptynnoSci.

Statystyki opisowe zréznicowania wskaznikéw skorygowanej rentownosci
spétdzielni mleczarskich w latach 2010-2014 przedstawiono w tabeli 3. Sredni
poziom wskaznika skorygowanej rentownosci funduszu wtasnego w spoétdziel-
niach mleczarskich w latach 2010-2014 ksztaltowat sie w przedziale od 0,3% do
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10,8%. Na podstawie analizy wskaznika zmiennosci (V = 65,9-3350,0%) stwier-
dzono, iz badane spétdzielnie mleczarskie byty we wszystkich latach silnie zr6z-
nicowane pod wzgledem skorygowanej rentownos$ci funduszu wtasnego. W ro-
ku 2014 stwierdzono najsilniejsze zréznicowane spoétdzielni mleczarskich pod
wzgledem tego wskaZnika.

W latach 2010-2014 mediana wskaznika skorygowanej rentownosci ksztat-
towata sie na nieznacznie nizszym od Sredniej dla catej populacji poziomie (tj.
1,9% do 10,5%). Wskaznik skorygowanej rentownosci dla 25% badanych spét-
dzielni mleczarskich przyjmowat wielkos$ci ponizej -4,4% w 2014 roku do 4,7%
w 2010 roku. Natomiast w 75% spotdzielni mleczarskich wskaZznik skorygowanej
rentownosci funduszu wtasnego ksztattowat sie powyzej najnizszego poziomu
(odpowiednio 14,4% w 2013 roku i 6,3% w 2014 roku).

Wskaznik skorygowanej rentownos$ci aktywoéw spotdzielni mleczarskich
ksztattowat sie w przedziale od 0,2 % w 2014 roku do 6,1% w 2013 roku. W po-
towie badanych spétdzielni mleczarskich wskaznik skorygowanej rentownosci
ksztattowat sie ponizej 1,1% (w 2014 roku) do 5,2% (w 2013 roku).

Wskaznik skorygowanej rentownosci przychodéw ze sprzedazy ksztattowat
sie na $Srednim poziomie od 0,2% do 2,4%. NajwyZszy poziom, tj. 10% wskaznika
skorygowanej rentownosci przychod6éw ze sprzedazy odnotowano w 2013 roku.

W spétdzielniach mleczarskich wlatach 2010-2012 wszystkie wskazniki sko-
rygowanej rentownosci ulegaty obnizeniu. W 2013 roku wskazniki skorygowanej
rentownoS$ci osiggnety najwyzszy poziom w calym okresie badawczym (odpo-
wiednio dla poszczegdlnych wskaznikéw: 10,8%, 6,1%, 2,4%). Najnizsze wyniki
finansowe spétdzielnie mleczarskie osiagnety w 2014 roku, co przetozyto sie na
nizsza skorygowang rentowno$¢ funduszu wtasnego, aktywéw oraz przychodéw
ze sprzedazy (tj. 0,3%, 0,2% oraz 0,2%).

W tabeli 4 zaprezentowano statystyki opisowe zréznicowania wskaznikow
zadtuzenia spo6tdzielni mleczarskich. W latach 2010-2014 Sredni poziom wskaz-
nika zadtuzenia ogétem spétdzielni mleczarskich wahat sie w granicach od 44,0%
do 47,7%. Wspotczynnik zmiennos$ci wskaznika zadtuzenia ogétem spotdzielni
mleczarskich (V = 26,1%-30,3%) wskazywat na umiarkowane zréznicowane.
Natomiast w badanej populacji rozktad poziomu wskaznika zadtuzenia ogétem
byt prawostronnie asymetryczny (X > Q,), co oznacza, ze w analizowanych latach
w ponad potowie jednostek zadtuzenie ogdtem byto nizsze od Sredniej z catej po-
pulacji.

Minimalne przecietne zadtuzenie w grupie ksztattowato sie na poziomie od
22,4% w 2010 roku do 15,8% w 2014 roku. Maksymalny poziom zadluzenia ogé-
tem w spétdzielniach mleczarskich wynidst 77% w 2013 roku. Jednakze w 75%
badanych spétdzielni mleczarskich utrzymywano przecietny wskaznik zadtuzenia
ogbtem w granicach od 53,4% do 56,3%. Oznacza to, Ze zarzadzajacy spo6tdziel-
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TABELA 3. Statystyki opisowe zréznicowania wskaznikow skorygowanej rentownosci [%]

Wyszczego6lnienie Statystyki opisowe*

Zmienna Lata | Xun X X Q, Q, Q, o \Y
. 2010| 01 99 | 263 | 47 87 | 13,6 | 66 65,9

Wskaznik

skorygowanej 2011(-156| 85 | 251 | 43 80 | 11,7 | 69 82,1

rentownosci funduszu [20121|-17,8| 6,1 | 24,2 | 2,3 6,7 9,9 7,1 115,3
wiasnego 2013| -99 | 10,8 | 380 | 43 | 10,5 | 144 | 88 | 816
Skor. ROE

2014|-243| 03 | 279 | 44 | 19 | 63 | 94 |3350,0
2010| 0,0 | 53 | 172 | 25 | 47 | 75 | 38 | 714
Wskaznik 2011| -55 | 46 [ 174 | 20 | 41 | 67 | 40 | 861
skorygowanej 00T 0033 | 132 | 11 | 35 | 56 | 37 | 1126
rentownosci aktywow
Skor. ROA 2013| 60 | 61 | 268 | 22 | 52 | 86 | 55 | 91,2
2014|-191| 02 | 155 | -24 | 1,1 | 34 | 55 |24312
2010| 00 | 22 | 84 | 1,0 | 16 | 30 | 1,8 | 815

Wskaznik
skorygowanej 2011 -21 | 1,8 | 79 | 08 | 15 | 26 | 1,7 | 899
rentownoéci 2012 -44 | 1,3 | 60 | 04 | 1,4 | 20 | 1,5 | 1170
przychodow 2013 22 | 24 [ 100 07 | 1.8 | 36 | 23 | 945
Skor. ROS

2014| -63 | 0,2 62 | -08 | 04 1,2 2,0 | 10309

*Statystyki opisowe: x - minimum, x__ - maksimum, X - $rednia arytmetyczna, Q, - kwartyl 1,
Q, - kwartyl 2 (mediana), Q, - kwartyl 3, o - odchylenie standardowe, V - wspétczynnik zmienno$ci.

Zrédto: opracowanie wiasne.

niami ksztattowali ten wskaznik nieco ponizej dolnej granicy umownych norm®.
Im wyzszy poziom wskaznika, tym wyzszy poziom zadtuzenia przedsiebiorstwa,
a tym samym wyzsze ryzyko finansowe. Dlatego zarzadzajacy spotdzielniami
mleczarskimi w ksztattowaniu poziomu wskaznika zadtuzenia ogétem mogli kie-
rowac sie minimalizacja ryzyka finansowego w jednostkach.

Przecietny poziom wskaznika zadtuzenia kapitatu wtasnego charakteryzowat
sie tendencjg malejaca, szczegdlnie w latach 2011-2014. Wéwczas zarzadzajacy
spétdzielniami zmniejszyli relacje kapitatu obcego do funduszu wtasnego $rednio
0 13,5 pkt.%. Najnizszy przecietny wskaZnik zadtuzenia kapitatu wtasnego wyno-
sit jedynie 18,7% i wystapit w 2014 roku. Niektérzy zarzadzajacy znacznie agre-
sywniej finansowali prowadzong dziatalno$¢ generujac zobowigzania ogétem po-
nad trzykrotnie wyzsze od warto$ci funduszy wtasnych (tj. 306,5% w 2011 roku
oraz 323,3% w 2013 roku). Wspétczynnik zmiennosci w latach 2010-2014 wyka-
zywat tendencje rosnaca i miescit sie w przedziale od 55,3% do 60,9%. Oznacza

® Optymalny poziom wskaznika zadtuzenia ogétem znajduje sie na poziomie 0,57-0,67.
[Sierpinska, Jachna 2004, s. 167].
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TABELA 4. Statystyki opisowe zréznicowania wskaznikéw zadtuzenia [%)]

Wyszczego6lnienie Statystyki opisowe*

Zmienna Lata X o X X Q, Q, Q, o Vv
2010 | 22,4 | 47,0 | 743 | 38,0 | 456 | 56,1 | 12,6 | 26,7

Wskaznik 2011 | 22,4 | 47,7 | 754 | 39,5 | 47,6 | 56,3 | 12,7 | 26,7

zadtuzenia 2012 | 19,6 | 46,4 | 74,5 | 383 | 449 | 558 | 12,9 | 27,7

ogétem 2013 | 21,2 | 46,5 | 764 | 381 | 46,2 | 548 | 12,1 | 26,1

2014 | 158 | 44,0 | 72,1 | 355 | 41,7 | 534 | 13,3 | 30,3
2010 | 28,8 |101,2|289,0 | 61,2 | 83,8 | 127,7 | 56,0 | 553

Wskaanilf 2011 | 288 | 104,3 |306,5| 65,2 | 91,0 | 1288 | 57,6 | 55,3
zadtuzenia 2012 | 243 | 99,3 | 2929 | 62,0 | 81,5 | 126,0 | 56,5 | 56,9
funduszu

whasnego 2013 | 26,8 | 984 |3233| 61,5 | 859 |1215| 554 | 563

2014 | 18,7 | 90,8 |258,0 | 55,0 | 71,5 | 114,8 | 553 | 60,9
2010 | 0,0 | 14,7 | 60,3 | 1,6 75 | 234 | 17,3 |117,7
Wskaznik 2011 | 0,0 | 16,3 1053 | 1,5 83 | 24,5 | 21,0 | 1287
zadtuzenia 2012 | 0,0 | 154 |1164 | 0,7 95 | 228 | 21,4 |139,5
diugoterminowego | 5013 | 00 | 12,2 | 1079 | 0,2 69 | 19,2 | 18,0 | 1472
2014 | 0,0 | 141 1172 | 1,0 62 | 17,5 | 22,7 | 160,9

*Statystyki opisowe: x - minimum, x - maksimum, X- $rednia arytmetyczna, Q, - kwartyl 1,
Q, - kwartyl 2 (mediana), Q, - kwartyl 3, o - odchylenie standardowe, V - wsp6tczynnik zmienno$ci.

Zrédto: opracowanie wiasne.

to, ze spétdzielnie mleczarskie byty silnie zr6znicowanie pod wzgledem pozio-
mu wskaznika zadtuzenia kapitatu wtasnego. Swiadcza o tym réwniez pozosta-
te statystyki opisowe, takie jak odchylenie standardowe (55,3% - 57,6%), ktore
wskazuje na do$¢ duzy rozrzut poziomu wskaznika zadtuzenia kapitatu wiasnego
wokét sredniego jego poziomu w populacji.

Rozktad wskaznika zadtuzenia kapitatu wtasnego cechowata asymetria pra-
wostronna (x>Q,). W latach 2010-2014 w ponad potowie badanych spétdzielni
mleczarskich wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego byt znacznie nizszy od sred-
niej dla catej populacji. Natomiast w 75% analizowanych spétdzielni wskaznik ten
ksztattowat sie od 114,8% (w 2014 roku) do 128,8% (w 2011 roku).

Zarzadzajacy spotdzielniami mleczarskimi utrzymywali poziom zobowigzan
dtugoterminowych od 12,2% (w 2013 roku) do 16,3% (w 2011 roku). Niski poziom
tego wskaznika mégt wynika¢ z bardzo konserwatywnego podejs$cia zarzadzaja-
cych do zaciggania zobowigzan diugoterminowych w postaci pozyczek i kredy-
tow. We wszystkich analizowanych latach odnotowano spétdzielnie mleczarskie,
ktdére w strukturze finansowania nie wykazywaty zobowiazan dtugoterminowych.
W 2010 roku 14 jednostek nie posiadato w ogéle zobowigzan dtugoterminowych,

[
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natomiast w 2011 roku - 13 spétdzielni. W kolejnych latach liczba podmiotéw
bez zobowiazan dtugoterminowych ulegata zwiekszeniu. W 25% spétdzielni mle-
czarskich wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego nie przekraczat 2%, natomiast
w potowie populacji wskaznik ten osiggnat maksymalny putap w 2012 roku 9,5%.
Maksymalny poziom zadtuzenia dtugoterminowym kapitatem obcym wynosit
117,2% w 2014 roku. W badanych latach przecietny udziat zobowigzan dtugoter-
minowych w 75% badanych spétdzielni mleczarskich wahat sie w przedziale od
17,5% do 24,5%. W latach 2010-2014 wskaznik zadluzenia dtugoterminowego
przekraczal 50% w co najmniej trzech spétdzielniach mleczarskich.

W tabeli 5 przedstawiono statystki opisowe zrdznicowania wskaznikow
sprawnosci dziatania spoétdzielni mleczarskich w latach 2010-2014. Przecietny
wskaznik cyklu zapaséw w spétdzielniach mleczarskich ksztattowat sie na zblizo-
nym poziomie we wszystkich latach i wyniést od 18,4 dni do 19,6 dni. Minimalny
czas odnowienia zapaséw w badanych spo6tdzielniach wyniést od 3 dni do 5 dni,
natomiast maksymalny okres w ktérym zarzadzajacy odnawiali zapasy wyniost
93 dni w 2014 roku. Poziom wskaznika cyklu zapaséw charakteryzowat sie roz-
ktadem prawo sko$nym (x>Q,), co oznaczato, ze w ponad potowie badanych spét-
dzielni mleczarskich cykl ten byt nizszy od Sredniej z catej badanej populacji.

W analizowanych latach zarzadzajacy spétdzielniami mleczarskimi inkaso-
wali nalezno$ci przecietnie w terminie od 32 dni do 37 dni. W latach 2012-2014
najkrotszy termin uzyskania zaptaty za sprzedane produkty mleczarskie wynosit
8,9-9,9 dni. Moze to Swiadczy¢ o tym, ze zarzadzajgcy niektérymi spoétdzielnia-
mi mleczarskimi nie kredytowali swoich kontrahentéw, a jedynie stosowali tak
zwany kredyt manipulacyjny®. Kredyt ten udzielany jest najczesciej od 3 do 7 dni,
a termin kredytowania przeznaczony jest jedynie na dokonanie transakcji gotow-
kowej lub przelewu przez kontrahenta. W teorii kredyt manipulacyjny nie jest
zaliczany do kredytu handlowego, ktory traktowany jest jako sprzedaz z odroczo-
nym terminem ptatno$ci. Ponadto spo6tdzielnie te mogty stosowaé w transakcjach
ze statymi partnerami handlowymi jedynie odroczenie terminu zaptaty do 14 dni,
czyli do terminu najbardziej preferowanego przez dawcoéw kredytu handlowego.
Osiagniecie tak krétkiego czasu inkasowania nalezno$ci mogto réwniez wynikaé
z do$¢ restrykcyjnego przestrzegania terminéw platnosci oraz stosowania okre-

¢ Kredyt manipulacyjny oznacza odroczenie terminu zaptaty, ktére wynika z niezbednych
i niemozliwych do unikniecia czynno$ci technicznych zwigzanych z realizacjg transak-
cji. Odroczenie zaptaty ma zatem charakter manipulacyjny wéwczas, gdy data ptatnosci
wyznaczona jest w krétkim, kilkudniowym okresie po wykonaniu $wiadczenia. Okres
ten jest przeznaczony w szczeg6lnosci na przyjecie dostawy przez odbiorce i dokonanie
czynno$ci technicznych zwigzanych z przekazaniem gotéwki, tj. wystawieniem i ztoze-
niem polecenia przelewu po uprzednim sprawdzeniu zgodno$ci faktury ze ztozonym za-
moéwieniem i dostawa [Krzeminska 2009, s. 25].
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TABELA 5. Statystyki opisowe zréznicowania wskaznikéw sprawnosci dziatania (dni)

Wyszczego6lnienie Statystyki opisowe*

Zmienna Lata X X X Q, Q, Q, o \%

min max

2010 | 5,0 186 | 78,7 | 11,4 | 168 | 21,0 | 11,9 | 63,9

Wskaznik 2011 | 45 | 196 | 735 | 11,6 | 180 | 23,4 | 123 | 62,5
cyklu 2012 | 43 | 184 | 835 | 122 | 175 | 20,9 | 11,2 | 60,8
zapasow 2013 | 44 | 184 | 405 | 11,9 | 173 | 245 | 91 | 496

2014 | 2,7 191 | 93,1 | 10,4 | 16,2 | 22,6 | 142 | 74,6
2010 | 10,9 | 36,0 | 69,7 | 284 | 352 | 444 | 116 | 321

Wskaznik 2011 | 14,1 | 374 | 69,8 | 29,6 | 357 | 458 | 11,9 | 31,9
cyklu 2012 | 89 | 366 | 57,4 | 280 | 358 | 469 | 11,8 | 32,3
naleznosci 2013 | 99 | 36,5 | 61,4 | 283 | 349 | 455 | 11,0 | 30,2

2014 | 89 32,0 | 509 | 248 | 30,8 | 393 | 104 | 324
2010 | 17,2 | 489 |[1715| 37,1 | 46,1 | 556 | 20,6 | 42,2
2011 | 17,7 | 47,3 | 83,4 | 38,0 | 46,5 | 54,2 | 13,4 | 283

Wskaznik
cyklu 2012 | 13,9 | 453 | 79,8 | 36,3 | 42,7 | 52,5 | 14,4 | 31,9
zobowigzar 2013 | 19,4 | 49,0 | 113,1 | 40,0 | 469 | 54,0 | 14,6 | 29,8

2014 | 158 | 41,7 | 96,1 | 329 | 39,6 | 47,6 | 143 | 34,3

- maksimum, X - $rednia arytmetyczna, Q1 - kwartyl 1,

*Statystyki opisowe: x
Q, - kwartyl 2 (mediana), Q, - kwartyl 3, o - odchylenie standardowe, V - wsp6tczynnik zmienno$ci.

- minimum, x
max

Zrédto: opracowanie wlasne.

$lonych metod zabezpieczen kredytu handlowego, a takze odpowiednich sposo-
béw windykowania tych nalezno$ci.

W analizowanych latach 25% badanych spo6tdzielni mleczarskich inkasowato
swoje wierzytelno$ci w okresie nieprzekraczajacym 30 dni (czyli jednego miesig-
ca), natomiast potowa tych jednostek uzyskiwata gotdwke za sprzedaz swoich wy-
rob6éw w okresie do 36 dni. W ciagu 47 dni swoje nalezno$ci odzyskiwato 75% ba-
danych spétdzielni mleczarskich. Najdtuzszy okres inkasowania naleznosci przez
zarzadzajacych spotdzielniami mleczarskimi wynosit od 50 dni w 2014 roku do
70 dni w latach 2010-2011. Sposrod przyjetych wskaznikéw sprawno$ci, badane
spotdzielnie mleczarskie pod wzgledem dtugosci cyklu naleznosci byty najbar-
dziej jednorodne. Oznacza to, ze wspotczynnik zmiennosci dla wskaznika cyklu
naleznosci byt najnizszy. W latach 2010-2014 wspotczynnik ten wynidst mak-
symalnie 32,4%, podczas gdy dla pozostatych wskaznikdw ksztattowat sie na
poziomie 74,6% (dla cyklu zapaséw) i 42,2% (dla cyklu zobowigzan). Ponadto
odchylenie od $redniej dla catej populacji wynosito maksymalnie 12 dni dla
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wskaznika cyklu naleznos$ci, podczas gdy odchylenie od $redniej dla cyklu zapa-
séw wyniosto 14,2 dni, natomiast dla cyklu zobowigzan maksymalnie 20,6 dni.

Wskaznik cyklu zobowigzan w analizowanych latach wyniést przecietnie od
41,7 dniw 2014 roku do 49,0 dni w 2013 roku. Najkrétszy termin sptaty zobowia-
zan krétkoterminowych wynosit 14 dni w 2012 roku, natomiast najdtuzszy okres
niezbedny do uregulowania wiasnych dtugéw wyniost 172 dni w 2010 roku. Za-
rzadzajacy w przypadku 25% analizowanych spétdzielni mleczarskich potrze-
bowali na sptate swoich zobowigzan co najmniej 33 dni w 2014 roku do 40 dni
w 2013 roku. Potowa analizowanej grupy miescita sie przedziale od 40 dni do
47 dni, natomiast 75% jednostek sptacato swoje zobowigzania po uptywie od 48
dni do 56 dni w latach 2010-2014. Istotny z punktu widzenia zarzadzajacych jest
fakt mozliwo$ci wydtuzania terminéw ptatnosci w latach lepszej koniunktury na
rynku (2013 rok).

WNIOSKI

W pracy przedstawiono zréznicowanie sytuacji finansowej spétdzielni mle-
czarskich w Polsce, za pomoca wskaznikéw ptynnosci finansowej, skorygowane;j
rentownoSci, zadtuzenia oraz sprawnosci dziatania.

W toku przeprowadzonych badan sformutowano nastepujace wnioski:

1. W badanym okresie zarzadzajacy spétdzielniami mleczarskimi utrzymywali
wskazniki ptynnosci finansowej na poziomie nie zagrazajgcym wystepowa-
niem zwiekszonego ryzyka utraty zdolnosci do terminowego regulowania
zobowigzan biezacych. Bez wzgledu na koniunkture gospodarcza na rynku,
zarzadzajacy w znacznej mierze zachowywali ostrozno$¢ w celu uniknie-
cia ryzyka, ktére mogto wpltywaé na zdolno$¢ do kontynuacji dziatania tych
jednostek. Biorac pod uwage nie tylko powierzone mienie ale réwniez sze-
reg interesariuszy, zarzadzajacy spoétdzielniami mleczarskimi przyjmowali
w znacznej mierze konserwatywne podejscie do struktury majatku i zrodet
jego finansowania.

2. Zrdznicowanie sytuacji finansowej spé6tdzielni mleczarskich byto stosunkowo
duze. Zaréwno efektywno$¢ jak i struktura finansowania uzalezniona byta od
skali i warunkéw prowadzonej dziatalno$ci. Duze réznice w poziomie zadtu-
Zenia jak i skorygowanej rentowno$ci prowadzonej dziatalno$ci mogty ozna-
cza¢ duze mozliwosci do dalszej konsolidacji jednostek.

3. Sytuacja finansowa spétdzielni mleczarskich mogta by¢ determinowana ko-
niunkturg rynkowa. W spotdzielniach mleczarskich udziatowcami sg dostaw-
cy, ktérzy oczekuja zbytu mleka krowiego bez wzgledu na warunki rynkowe.
Sytuacja ta mogta powodowa¢ okresy mniej efektywnej dziatalno$ci w spoét-
dzielniach mleczarskich. Mniejsze nastawienie na kreowanie zysku i wartos$ci
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dla witascicieli spotdzielczej formy wtasnosci stwarza najlepsze mozliwosci
realizacji stawianych celéw.
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THE DIFERENTATION OF FINANCIAL SITUATION
IN DAIRY COOPERATIVES IN POLAND

Abstract. The study presents diversification of the financial situation of the dairy
cooperatives in Poland. In order to determine the financial situation of those enti-
ties, the rates of liquidity, adjusted profitability as well as indebtedness and opera-
tional efficiency were used. The research period covered the years from 2010 to
2014. Regardless of the economic situation on the market, the managers took spe-
cial care in order to avoid risk that could affect the entity’s ability to continue to
operate. The diversification of the financial situation of the dairy cooperatives was
relatively significant. Both effectiveness and financing structure were dependent
on a scale and conditions of business.

Key word: liquidity, adjusted profitability, indebtedness, operational efficiency,
dairy cooperative, financial situation
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