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Teresa Domarnska
Szkota Gtéwna Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie

Abstrakt. W opracowaniu przedstawiono sytuacje finansowg spoétdzielni mle-
czarskich o réznej pozycji kredytowej. W celu okre$lenia tej sytuacji wykorzysta-
no wskazniki ptynnosci finansowej, skorygowanej rentownosci, zadtuzenia oraz
sprawno$ci dzialania. Spétdzielnie moga przyjac pozycje dawcy lub biorcy kredytu
handlowego, ktdra moze wptywaé na wysokos¢ osigganych dochodéw. Pozycja kre-
dytowa moze by¢ uzalezniona od wielu czynnikéw, m.in. od strategii zarzadzania
kapitatem obrotowym, pozycji na rynku oraz stosowanych praktyk w sektorze.

Sytuacja finansowa spétdzielni mleczarskich réznita sie w zalezno$ci od przyje-
tej pozycji kredytowej przez zarzadzajacych. W grupie spoétdzielni przyjmujacych
pozycje biorcy kredytu handlowego zaobserwowano nizsza ptynnosc¢ finansowa
oraz skorygowang rentownos$¢ niz w grupie spétdzielni - dawcéw kredytu han-
dlowego. Zarzadzajacy spotdzielniami - dawcami kredytu per saldo, stosujacy
bardziej liberalng strategie kredytu handlowego przyczyniali sie do zwiekszenia
przychodéw ze sprzedazy. W spétdzielniach - biorcach kredytu handlowego, za-
rzadzajacy ksztattowali wskazniki zadtuzenia na wyzszym poziomie niz w grupie
dawcdow kredytu. Zarzadzajacy spdtdzielniami, ktore zaliczono do grupy biorcow
kredytu stosowali bardziej restrykcyjna polityke w zakresie udzielania kredytu
handlowego. Zarzadzajacy z obu grup najczesciej stosowali strategie negocjowa-
nia maksymalnych termin6éw ptatnosci zobowiazan.

Stowa Kkluczowe: spdtdzielnia mleczarska, sytuacja finansowa, pozycja kredytowa

WSTEP
Jednym z najwazniejszych elementéw w procesie gospodarowania przedsie-

biorstw jest pozyskiwanie zar6wno odbiorcéw;, jak i dostawcéw, z ktérymi jednost-
ka bedzie mogta nawiagza¢ dtugotrwatg wspétprace [Domanska 2014]. Budowanie
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takich relacji polega na odpowiednim zarzgdzaniu naleznoSciami oraz zobowigza-
niami handlowymi. JeZeli jednostka gospodarcza ma nalezno$ci handlowe oznacza
to, ze zarzadzajacy przedsiebiorstwem kredytuja swoich kontrahentéw. Nalezno$ci
handlowe, zgodnie z ustawg o rachunkowosci definiowane sa jako naleznosci z ty-
tutu dostaw i ustug!. Powstaja w momencie sprzedazy wyrobow gotowych, towa-
row oraz materiatéw, za ktére dostawca nie otrzymat jeszcze zaptaty [Krzeminska
2005]. Z drugiej strony, jezeli przedsiebiorstwo ma zobowigzania handlowe ozna-
cza to, ze korzysta ono z kredytu handlowego jako Zrédta finansowania dziatalno-
$ci gospodarczej. Zawadzka [2009] podkresla, ze kredyt handlowy jest traktowany
jako gtowne zZrodto finansowania biezacej dziatalnosci. Szczegdlng role w finanso-
waniu majatku, odgrywa kredyt handlowy w przedsiebiorstwach, ktére borykajg
sie z problemem utrzymania ptynnosci finansowej [Domanska 2014].

Kredytowanie odbiorcéw jest jedng z kluczowych form rozliczen miedzy kon-
trahentami i stanowi istotny element dziatalnos$ci gospodarczej przedsiebiorstw.
Kredyt handlowy dotyczy odroczenia terminu ptatnosci za sprzedane towary
i ustugi w transakcjach dokonywanych miedzy przedsiebiorstwami. Kredyt ten
udzielany jest zatem nabywcy w wyniku realizacji sprzedazy i ma forme odro-
czonego terminu ptatnosci w stosunku do daty sprzedazy [Wedzki 2000]. Ponad-
to wedtug Rytko [2009] kredyt handlowy jest szczegélnym rodzajem inwestycji
w relacje i kontakty z partnerami handlowymi. W obrocie gospodarczym kredyt
handlowy stosowany jest zamiennie z pojeciem kredyt towarowy, kupiecki lub
kredyt dostawcy [Zawadzka 2009]. Ponadto udzielenie kredytu handlowego trak-
towane jest jako narzedzie pozwalajace na pozyskanie nowych lub utrzymanie
juz obecnych klientéw [Grabowska 2012]. Naleznos$ci handlowe sg powszechnie
uznawane za czynnik stymulujacy popyt na produkty, dzieki czemu przedsiebior-
stwo moze zwieksza¢ przychody ze sprzedazy [Wedzki 2000, Krzeminiska 2005,
Krzeminska 2009, Rytko 2009].

Z jednej strony udzielanie kredytu handlowego moze wptywa¢ stymulujaco
na popyt, a w nastepstwie przyczynia¢ sie do wzrostu przychodéw ze sprzedazy.
Z kolei z drugiej strony, wydtuzanie terminéw zaptaty moze powodowac zwiek-
szenie ryzyka dziatalno$ci gospodarczej, co moze prowadzi¢ do zaburzenia kre-
dytowania oraz trudnosci w terminowym regulowaniu wtasnych zobowigzan.
W procesie gospodarowania istotne jest zatem okre$lenie strategii zaciggania
i udzielania kredytu handlowego. Ponadto z punktu widzenia przyjetej polityki
w zakresie utrzymywania struktury majatku obrotowego oraz kapitatu krétkoter-
minowego wazne jest okreslenie pozycji kredytowej przedsiebiorstwa.

Jednostka gospodarcza moze przyjac¢ pozycje dawcy lub biorcy kredytu han-
dlowego [Krzeminska 2005]. Wskaznik pozycji kredytowej konfrontuje spraw-

! Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci, Dz.U. 1994 nr 121, poz. 591, z pdz. zm.,
Wydawnictwo LEGIS, Warszawa 2012, s. 7.
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no$¢ rozliczen z odbiorcami i dostawcami. Im wyzszy poziom tego wskaznika od
jednosci, tym jednostka jest bardziej kredytodawca. Im nizszy poziom pozycji kre-
dytowej od jednosci, tym przedsiebiorstwo jest bardziej kredytobiorca. Wskaznik
pozycji kredytowej przyjmuje nastepujaca postac:

naleznosci od odbiorcow

Wskaznik pozycji kredytowej = - : .
zobowigzania wobec dostawcow

Pozycja dawcy kredytu oznacza, Ze przedsiebiorstwo bedzie w wiekszym
stopniu kredytowato swoich odbiorcow niz korzystato z kredytu handlowego
jako Zrédta finansowania. W praktyce bedzie to oznaczato, Ze warto$¢ naleznosci
z tytutu dostaw i ustug bedzie wyzsza niz zobowigzan z tytutu dostaw i ustug.
Przyjecie pozycji biorcy kredytu per saldo bedzie wigzato sie z tym, Ze w bilansie
zobowigzania handlowe beda przewyzszaty nalezno$ci handlowe. Przedsiebior-
stwo (biorca) bedzie w wiekszym stopniu korzystato z kredytu handlowego jako
Zrodta finansowania biezacej dziatalnosci. Jednoczesnie takie przedsiebiorstwo
bedzie stosowato bardziej restrykcyjna polityke w zakresie kredytowania odbior-
céw [Krzeminska 2005].

Pozycja kredytowa moze miec¢ znaczacy wptyw na wysoko$¢ osigganych przez
przedsiebiorstwo dochodéw. Przyjeta przez jednostke pozycja kredytowa bedzie
uwarunkowana posiadaniem zdolnosci finansowej do wywigzywania sie ze swo-
ich zobowigzan. Ponadto moze by¢ wynikiem przyjecia odpowiedniej strategii
w zakresie zarzadzania kapitatem obrotowym oraz zajmowanej pozycji na rynku.
W celu unikniecia strat, spétdzielnie musza uwzglednia¢ reguly panujace w da-
nym sektorze. Niejednokrotnie zarzadzajacy nie maja peinej swobody w ustala-
niu warunkéw kredytowania, a przyjeta pozycja kredytowa moze by¢ réwniez
rezultatem stosowanych praktyk w sektorze, w jakim funkcjonuje dane przedsie-
biorstwo.

METODY BADAN

Celem opracowania jest okreslenie sytuacji finansowej spétdzielni mleczarskich
w zaleznosci od zajmowanej pozycji kredytowej. Badaniem objeto 68 spotdziel-
ni mleczarskich, ktére w latach 2010-2014 nieprzerwanie prowadzity dziatal-
no$c¢ gospodarcza oraz podlegaty badaniu? i ogltaszaniu sprawozdan finansowych

2 Na podstawie art. 88a. § 1. ustawy z dnia 16 wrzesnia 1982r. Prawo Spoétdzielcze, Dz.U. nr
30, poz. 210., roczne sprawozdania finansowe spétdzielni podlegaja badaniu pod wzgledem
rzetelnosci i prawidtowosci, (§ 2.) w trybie i wedtug zasad okreslonych w odrebnych przepi-
sach.
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w Monitorze Spétdzielczym B?. Zrédlowe dane pochodzity z jednostkowych,
rocznych sprawozdan finansowych spétdzielni mleczarskich, ktére sporzadzono
zgodnie z ustawg o rachunkowosci*.

W celu przeprowadzenia badan dokonano pewnych zatozen. Zakwalifikowa-
ne spotdzielnie mleczarskie na koniec okresu badan musiaty mie¢ zobowigzania
krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug. Doboru obiektéw badawczych do bada-
nia dokonano w sposéb celowy. Préba badawcza zostata podzielona na dwie gru-
py ze wzgledu na zajmowanag przez spotdzielnie mleczarskie pozycje kredytowa.
W tabeli 1 zaprezentowano liczebno$¢ préby badawczej.

TABELA 1. Liczebno$¢ proby badawczej

Lata
Wyszczegolnienie
2010 2011 2012 2013 2014
biorca
[ grupa kredytu 34 33 23 38 31
dawca
[ grupa kredytu 34 35 45 30 37
Razem - 68 68 68 68 68

Zrédto: Opracowanie wiasne.

W 2010 roku po 34 spétdzielnie mleczarskie zajmowaty pozycje biorcéw oraz
dawcoéw kredytu per saldo. W 2011 roku sytuacja ksztattowata sie podobnie do
roku ubiegtego, mianowicie jedynie jedna ze spéidzielni wiecej przyjeta pozycje
dawcy kredytu handlowego. W 2012 roku zaledwie 23 zaktady spétdzielcze zaj-
mowaly pozycje biorcy kredytu. Z kolei w 45 podmiotach z catej populacji nalez-
nosci handlowe przewyzszaty zobowigzania z tytutu dostaw i ustug. Odmiennie
sytuacja ta ksztattowata sie w 2013 roku, kiedy to 38 spotdzielni mleczarskich
cze$ciej zaciggato, niz udzielato kredytu swoim kontrahentom. W 2014 roku liczba
podmiotéw przyjmujacych pozycje biorcy kredytu spadta do 31, a 37 spo6tdzielni
zostato zakwalifikowanych jako kredytodawcy. Przyjmowana pozycja kredytowa
byta uwarunkowana zapotrzebowaniem na finansowanie kredytem handlowym
dziatalno$ci gospodarczej. Ponadto zarzadzajacy spotdzielniami mleczarskimi
mogli dostosowywacé pozycje kredytowg do zmieniajgcych sie warunkéow w sek-
torze.

3 Na podstawie art. 14. ustawy z dnia 16 wrzesnia 1982 r. Prawo Spoétdzielcze, Dz.U. nr 30,
poz., 210., organem wtasciwym do publikowania ogloszen spotdzielczych przewidzia-
nych w przepisach prawa jest ,Monitor Spétdzielczy” wydawany przez Krajowa Rade
Spotdzielcza, z wyjatkiem ogloszen zamieszczanych na podstawie odrebnych przepisow
w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym.

* Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci, Dz.U. 1994 nr 121, poz. 591, z p6Z. zm.
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TABELA 2. Formuty obliczenia wybranych wskaznikéw do badania

Wyszczegoélnienie

Formuta

Wskazniki ptynnosci finansowej

Wskaznik biezacej ptynnosci

aktywa obrotowe
zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnos$ci przyspieszonej

aktywa obrotowe - zapasy

zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej

inwestycje krotkoterminowe

zobowigzania krotkoterminowe

Wskazniki skorygowanej rentownosci

Wskaznik skorygowanej rentownosci

aktywoéw

zysk netto + wpltywy netto z wydania udziatéw

aktywa

Wskaznik skorygowanej rentownosci
funduszu wiasnego

zysk netto + wpltywy netto z wydania udziatéw

fundusz wtasny

Wskaznik skorygowanej rentownosci
przychodéw

zysk netto + wplywy netto z wydania udziatéow

przychody ze sprzedazy

Wskazniki zadtuzenia

Wskaznik zadtuzenia ogétem

zobowiazania ogétem
aktywa ogotem

Wskaznik zadtuzenia funduszu wtasnego

zobowigzania ogétem

fundusz wiasny

Wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego

zobowigzania dtugoterminowe

fundusz wlasny

Wskazniki sp

rawno$ci dziatania

Wskaznik cyklu zapaséw

$redni stan zapasow “
koszty operacyjne’

365

Wskaznik cyklu nalezno$ci

$redni stan naleznosci
x365

przychody ze sprzedazy

Wskaznik cyklu zobowigzan

$redni stan zobowigzan
azan | 365

koszty operacyjne

*Koszty operacyjne obejmuja koszty sprzedanych produktéw, towaréw, materiatéw, koszty ogdlnego za-

rzadu oraz Koszty sprzedazy.

Zrédto: Opracowanie whasne.
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Przeprowadzone badania miaty charakter analizy sektorowej. Ocena zalezno-
$ci miedzy pozycja kredytowa a sytuacja finansowg spétdzielni mleczarskich wy-
magata przyjecia odpowiednich wskaznikéw finansowych. Wybrane wskazniki
do przeprowadzenia badan oraz formuty ich obliczenia zaprezentowano w tabeli
2. W celu okreslenia sytuacji finansowej spétdzielni mleczarskich w opracowa-
niu wykorzystano wskazniki ptynnosci finansowej, rentownosci, zadtuzenia oraz
sprawnosci dziatania. W opracowaniu dokonano poréwnania sytuacji finansowej
tych spétdzielni w wyodrebnionych grupach.

WYNIKI BADAN

Rysunek 1 przedstawia ptynnos¢ finansowa spo6tdzielni mleczarskich w zalezno-
$ci od zajmowanej pozycji kredytowej w latach 2010-2014. Spoétdzielnie z gru-
py pierwszej, ktére przyjmowaty pozycje biorcy kredytu handlowego, cechowata
nizsza warto$¢ wskaznikéw ptynnosci biezacej oraz ptynnosci przyspieszonej niz
w podmiotach - dawcéw kredytu per saldo. W spétdzielniach, ktore charaktery-
zowata wyzsza warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug nad zobowigzaniami
handlowymi, wskaznik biezacej ptynnosci ksztattowat sie od 1,8 do 2,1. W jed-
nostkach - biorcach kredytu handlowego wskaznik ten w analizowanym okresie
wyniést od 1,6 do 1,8.

Wskaznik ptynnoSci przyspieszonej w pierwszej grupie spétdzielni ksztatto-
wat sie od 1,2 do 1,4. Z kolei w grupie drugiej spétdzielni mleczarskich wskaznik
ten wystapit na poziomie od 1,4 do 1,6. W latach 2010-2014 zarzadzajacy spoét-
dzielniami mleczarskimi zwiekszyli poziom wskaznikéw ptynnosci biezacej oraz
plynnosci przyspieszonej. Ponadto zarzadzajgcy tymi jednostkami ksztattowali
wskazniki ptynnosci na poziomie zapewniajgcym bezpieczenstwo finansowe.

Zarzadzajacy spoétdzielniami mleczarskimi utrzymywali wskaznik ptynnosci
natychmiastowej na wyzszym poziomie w jednostkach przyjmujacych pozycje
biorcy kredytu per saldo. WskaZnik ten ksztattowat sie na poziomie od 0,5 do 0,7.
Wyzsza warto$¢ zobowigzan handlowych mogta skutkowaé konieczno$cig two-
rzenia wiekszych rezerw najbardziej ptynnych aktywdédw obrotowych. W grupie
kredytodawco6w wskaznik §rodkéw pienieznych wystapit na przecietnym pozio-
mie - 0,45. W analizowanym okresie zarzadzajacy spotdzielniami mleczarskimi
z obu grup utrzymywali poziom najbardziej ptynnych aktywéw na stabilnym po-
ziomie.

Na rysunku 2 przedstawiono skorygowang rentowno$¢ spétdzielni mleczar-
skich w latach 2010-2014. Zarzadzajacy spotdzielniami w wiekszosci caty wy-
pracowany zysk przeznaczajg na zwiekszenie funduszu zasobowego [Domanska
2015]. Jednakze podstawowym zrédtem powiekszania funduszy wtasnych sg
wplaty realizowane z naleznosci za mleko, w wyniku czego rosng koszty surowca.
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RYSUNEK 1. Ptynnos¢ finansowa spétdzielni mleczarskich

Zrédto: Opracowanie whasne.
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m Skorygowany ROS 2,0 2,4 1,8 1,9 0,9 1,6 2,2 2,6 0,0 0,4

RYSUNEK 2. Skorygowana rentowno$¢ spo6tdzielni mleczarskich

Zrédto: Opracowanie whasne.

W konsekwencji prowadzi to do zmniejszenia wypracowanego wyniku finanso-
wego. Dlatego do oceny efektywnos$ci spétdzielni mleczarskich przyjeto wedtug
Dworniaka, skorygowang rentowno$c¢ o kategorie zysku netto powiekszong o na-
lezne wptaty na fundusz udziatowy [Dworniak 2010].
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Wskazniki skorygowanej rentownosci w latach 2010-2013 w obu grupach
spétdzielni mleczarskich odnotowano na dodatnim poziomie. Najkorzystniej-
sza sytuacja w spétdzielniach mleczarskich wystgpita w 2013 roku, w ktérym
stwierdzono najwyzsze warto$ci wskaznikéw skorygowanej rentowno$ci.
W grupie spétdzielni przyjmujacych pozycje dawcy kredytu handlowego odno-
towano wyzsze wskazniki skorygowanej rentownosci. W analizowanych latach
wskaznik skorygowanej rentownos$ci funduszu wtasnego w tej grupie wysta-
pil na przecietnym poziomie 7,6%, podczas gdy w grupie kredytobiorcow byt
$rednio o jeden punkt procentowy nizszy. W spétdzielniach z grupy pierwszej
wskaznik skorygowanej rentownosci aktywéw wyniést 3,5%. W grupie kredy-
todawcéw wskaznik ten wyniést od 1,2% w 2014 roku do 11,2% w 2013 roku.
Podobne relacje zachodzity w przypadku wskaznika skorygowanej rentownos$ci
przychoddw. Wyzsze wartosci tego wskaznika zaobserwowano w grupie spoét-
dzielni, ktére przyjmowaty pozycje dawcy kredytu handlowego. Wskaznik w tej
grupie spétdzielni wynosit przecietnie 1,8% w badanych latach. Z kolei w pierw-
szej grupie spoétdzielni, ktére przyjety pozycje biorcy kredytu wskaznik skory-
gowanej rentowno$ci przychodéw wystapil na przecietnym poziomie 1,4%.
W 2014 roku stwierdzono pogarszajaca sie sytuacje finansowa, szczegdlnie
w matych i Srednich spoétdzielniach mleczarskich. Jednym z czynnikdéw wyzszej
rentownos$ci w duzych spotdzielniach mogta by¢ koncentracja produkcji i wigza-
cy sie z tym wzrost skali produkcji [Baran 2007].

Rysunek 3 prezentuje wskazniki poziomu zadtuzenia w spo6tdzielniach mle-
czarskich w zalezno$ci od zajmowanej pozycji kredytowej w latach 2010-2014.
Bez wzgledu na przyjeta pozycje kredytowa zarzadzajacy sp6tdzielniami mleczar-
skimi ksztattowali wskaznik zadtuzenia ogétem na zblizonym poziomie. W anali-
zowanym czasie przecietna warto$¢ tego wskaznika dla catej populacji wyniosta
46,4%. Biorcy kredytu handlowego utrzymywali wskaZnik zadtuZzenia ogétem
przecietnie na poziomie 47,4%, natomiast dawcy kredytu na poziommie 45,4%.

W wiekszosci analizowanych lat wskaznik zadtuzenia funduszu wtasnego
w grupie kredytobiorcéw byt utrzymywany na wyzszym poziomie niz w grupie
kredytodawcow. Zarzadzajacy spotdzielniami, ktorzy przyjeli pozycje biorcy kre-
dytu handlowego utrzymywali ten wskaznik na poziomie 103,2%, z kolei w gru-
pie dawcéw kredytu na przecietnym poziomie na poziomie 95,1%. Oznacza to,
ze pomiedzy grupami wystapity znaczne dysproporcje w zadtuzeniu funduszu
wlasnego. Zarzadzajacy utrzymywali zadtuzenie dtugoterminowe w spétdziel-
niach mleczarskich w analizowanych latach podobnie do poprzednich wskazni-
kéw (poza 2013 rokiem). Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego w pierwszej
grupie ksztattowat sie od 8,0% (2013 r.) do 17,2% (2011 r.). W grupie kredyto-
dawcéw zarzadzajacy spoétdzielniami ksztattowali ten wskaznik na przecietnym
poziomie 14,7%.
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2010 2011 2012 2013 2014
M Zadtuzenie ogotem 48,1 | 46,1 | 49,0 | 46,6 | 48,7 | 44,5 | 45,8 | 47,0 | 45,5 | 42,8
[ Zadtuzenie funduszu wtasnego| 105,3 | 97,8 | 110,1| 99,4 |109,4 | 90,9 | 93,8 |102,3| 97,5 | 85,2
B Zadtuzenie dtugoterminowe 14,9 | 14,5 | 17,2 | 155 | 16,5 | 144 | 8,0 | 158 | 14,9 | 13,5

RYSUNEK 3. Wskazniki poziomu zadtuzenia spoétdzielni mleczarskich

Zrédto: Opracowanie whasne.

Na rysunku 4 przedstawiono wskazniki sprawnos$ci dziatania w spétdziel-
niach mleczarskich w zalezno$ci od przyjmowanej pozycji kredytowej w latach
2010-2014. W pierwszej grupie spétdzielni zarzadzajacy utrzymywali wskaznik
cyklu zapas6w na wyzszym poziomie niz w grupie drugiej przecietnie o 2 dni.
Zarzadzajacy spotdzielniami, ktére przyjety pozycje dawcy kredytu handlowego,
ksztattowali wskaznik cyklu nalezno$ci od 38 dni (2014 rok) do 44 dni (2011 rok).
W grupie kredytobiorcow wskaznik ten wystgpit na znacznie nizszym poziomie,
ktéry wyniost przecietnie 28 dni w latach 2010-2014. W analizowanym czasie
mozna zaobserwowa¢, iz wskaznik cyklu naleznosci spadt w obu grupach spo6t-
dzielni mleczarskich przecietnie o 4 dni.

Pogorszenie sytuacji finansowej spétdzielni mleczarskich w 2014 roku byto
spowodowane spadkiem cen zbytu wyrobdw mleczarskich szczeg6lnie w drugiej
potowie roku. Zwiekszenie przychodéw ze sprzedazy w wyniku podwyzszenia
wolumenu nie zrekompensowato istotnie silniejszego wzrostu kosztéw produk-
cji. Miato to bezposredni wpltyw na wzrost udziatu zapaséw oraz zmniejszenie
udziatu inwestycji i naleznos$ci krétkoterminowych. W wyniku tego zarzadzajacy
skrdcili cykl inkasowania naleznosci i dostosowali polityke kredytowa do sytuacji
ksztattujacej sie w sektorze.

Wskaznik cyklu zobowigzan w obu grupach ksztattowatl sie na zblizonym
poziomie. Zarzadzajacy spotdzielniami - biorcami kredytu handlowego sptacali
zobowigzania od 42 dni do 49 dni. Z kolei dawcy kredytu per saldo sptacali swoje
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W Cykl zapaséw 19,6 | 17,7 | 21,6 | 18,0 | 19,3 | 17,7 | 19,3 | 17,6 | 18,8 | 19,3

CCykl naleznosci | 28,6 | 42,3 | 29,7 | 43,8 | 29,9 | 42,2 | 29,2 | 42,6 | 24,7 | 38,1
W Cykl zobowiazar| 46,7 | 50,8 | 47,8 | 46,9 | 46,1 | 44,6 | 49,1 | 48,8 | 41,6 | 41,9

RYSUNEK 4. Sprawno$¢ dziatania spétdzielni mleczarskich

Zrbdto: Opracowanie whasne.

zobowigzania od 42 dni do 51 dni. Nalezy podkresli¢, iz w analizowanych latach
zarzadzajacy spotdzielniami - biorcami kredytu, skrocili okres sptaty zobowig-
zan krétkoterminowych przecietnie o 5 dni, natomiast w grupie kredytodawcéw
0 9 dni. Z jednej strony mogto to by¢ spowodowane zaostrzaniem polityki kredy-
towej przez dostawcow spoétdzielni mleczarskich. Druga przyczyna mogta tkwi¢
w zmniejszeniu naleznoSci krotkoterminowych, w nastepstwie czego zarzadzajg-
cy niektérymi spétdzielniami dokonali korekty wartos$ci zobowigzan krétkoter-
minowych finansujacych biezgca dziatalnos¢.

WNIOSKI

Celem opracowania byto okreslenie sytuacji finansowej sp6tdzielni mleczarskich
w zaleznoSci od zajmowanej pozycji kredytowej. Przeprowadzenie badan umozli-
wito sformutowanie nastepujacych wnioskéw:

1. Zarzadzajacy spétdzielniami mleczarskimi przyjmowali pozycje kredytows,
ktéra byta podyktowana nie tylko zapotrzebowaniem na kredyt handlowy jako
Zrodia finansowania biezacej dziatalnosci, ale byta réwniez wynikiem sytuacji
ksztattujgcej sie w sektorze mleczarskim. Zarzadzajacy tymi przedsiebiorstwa-

B ZARZADZANIE FINANSAMI | RACHUNKOWOS( 4 (1) 2016




Sytuacja finansowa sp6tdzielni mleczarskich o réznej pozycji kredytowe;j 69

mi zajmowali pozycje biorcy lub dawcy kredytu handlowego, dostosowujac sie
do zmieniajacych sie warunkéw w otoczeniu jednostki gospodarcze;j.

2. Sytuacja finansowa spétdzielni mleczarskich réznita sie w zaleznosci od
przyjmowanej pozycji kredytowej przez zarzadzajacych. W grupie spétdzielni
mleczarskich przyjmujacych pozycje biorcy kredytu handlowego zaobserwo-
wano nizszg ptynnos¢ biezaca i przyspieszong niz w grupie dawcoéw kredytu
per saldo. Jednakze zarzadzajacy spétdzielniami, ktérzy przyjmowali pozycje
biorcy kredytu handlowego, utrzymywali wskaznik ptynnosci natychmiasto-
wej na poziomie wyzszym niz grupie kredytodawcéw.

3. Zarzadzajacy spotdzielniami poprzez kredytowanie swoich kontrahentéw
przyczyniali sie do zwiekszenia warto$ci nalezno$ci handlowych w majatku
obrotowym. Spoétdzielnie, ktore w wiekszym stopniu korzystaty z kredytu
handlowego jako zrédta finansowania biezacej dziatalnosci bardziej konser-
watywnie podchodzity do kredytowania swoich kontrahentéw, co skutkowato
akumulacjg $rodkéw pienieznych.

4. W grupie spétdzielni dawcow kredytu handlowego wskazniki skorygowanej
rentownosci aktywéw, funduszu wiasnego oraz przychodéw ksztattowaty sie
na wyzszym poziomie niz w grupie spotdzielni przyjmujacych pozycje biorcy
kredytu per saldo. Mogto to wynika¢ z faktu, iz zarzadzajacy spétdzielniami
stosujacy bardziej liberalng strategie kredytu handlowego, przyczyniali sie
tym samym do zwiekszenia przychod6w ze sprzedazy. Z drugiej jednak strony
spotdzielnie, ktére przyjmowaty pozycje dawcy kredytu handlowego najcze-
Sciej byty duzymi jednostkami o ugruntowanej pozycji rynkowe;.

5. Zarzadzajacy spétdzielniami mleczarskimi z grupy biorcéw kredytu handlowe-
go ksztattowali wskazniki zadluzenia ogétem, zadtuzenia funduszu wtasnego
oraz zadtuzenia dtugoterminowego na wyzszym poziomie niz w grupie dostaw-
coéw kredytu. W analizowanych latach zarzadzajacy spétdzielniami zmniejszali
zadtuzenie ogétem, a takze nieznacznie zadtuzenie dtugoterminowe.

6. Zarzadzajacy spotdzielniami wykazywali sktonnos¢ do samofinansowania
dziatalnos$ci gospodarczej, co mogto wynikac bezposrednio ze zmniejszania
zadluzenia funduszu wtasnego. Z drugiej strony zmniejszanie zadtuzenia
mogto by¢ skutkiem trudnosci w dostepnie do zewnetrznych Zrédet finan-
sowania z instytucji finansowych. Zarzadzajacy spétdzielniami mleczarskimi
w mniejszym stopniu wykorzystywali kredyty i pozyczki krétkoterminowe.
Najwieksze znaczenie w strukturze Zrédet krétkoterminowego finansowania
odgrywaty zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére byty sptacane w po-
dobnym czasie w obu grupach. Mogto to by¢ wynikiem stosowania przez za-
rzadzajacych strategii zaciggania kredytu handlowego polegajacej na negocjo-
waniu maksymalnych terminéw ptatnosci.
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THE FINANCIAL SITUATION OF DAIRY COOPERATIVES
WITH DIFFERENT CREDIT POSITION

Abstract. This article presents financial situation of diary cooperatives with
different credit positions. In order to estimate their situation, the rates of financial
remuneration, adjusted profitability, indebtedness and effectiveness of work were
used. The diary cooperatives may apply a position of a donator or a recipient of
trade credit which can influence a level of the attained incomes. A credit position
will be dependant to numerous factors, like e.g. a strategy of managing working
capital, a position on a market and the practices used in the trade.
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The financial situation of the diary cooperatives was varied depending on the
applied by the managers of those diary cooperatives credit positions. A lower
financial remuneration and adjusted profitability were noticed in the group of
those diary cooperatives which have applied the position of recipient of trade
credit than in the case of the group of the diary cooperatives which have decided
to apply the position of donator of trade credit. The managers of those diary
cooperatives - and donators of per balance credit, who were using more liberal
strategy of trade credit, have contributed to increasing the incomes from selling.
In the case of the diary cooperatives - so called recipients of trade credit, the
managers of them were shaping the indebtedness rates on a higher level than the
managers of the group of the so called donators of trade credit. The managers of
the diary cooperatives, which are counted in the group of recipients of credit, use
more restrictive policy of imparting trade credit. The managers of both groups
used more frequently a strategy of negotiating maximal terms of debts’ payment.

Key word: dairy cooperatives, financial situation, credit position
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