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3pOCTaHHs OOCSTIB NPSMHUX 1HO3EMHHUX 1HBECTHIIIH Y pO3Mipi 10 2 MIIpJ. I0NapiB, a 3aralbHAN O3UTUBHUHN BILTUB
Ha Jioxomu JlepkOropKeTy caratuMe 10 3 MIP/. TPH. HIopidHo [2].

Unencrso B COT HagacTh CTUMYIIB Ta MPUCKOPUTH pehopMyBaHHS arpapHoi MOJITUKH YKpaiHu i 3000B'sxke ii
JIOTPUMYBATUCh CTAO1IBHOI Ta MPO30pOoi arpapHoOi MOMITHKH. 1{e MO3UTHBHO BIUIMHE HAa BITYM3HSHI Ta IHO3EMHI 1H-
BECTHIIIi, SIKi MarOTh OCOOJIMBE 3HAUEHHS JUISi TAKOTO CEKTOPA, SIK CLIBChKE TOCHONAPCTBO, IO MOTPEeOye 3HAYHOIO
BKJIQJICHHS KalliTajny Ta iHHOBaliil. B pesynbraTi, Ykpaina sk wiedH COT 3Morke mBuaIIe pO3BHHYTH CBili arpap-
HMI NIOTEHIa)I Ha GJ1aro BCi€l EKOHOMIKH.

Takok HajacTb MpPaBO roJIOCY y MalOyTHIX nebaTax MOBKOJAa MIXXHApOIHHMX IPaBWII 3IIHCHEHHs arpapHol
TIONITUKH Ta TOPTIBII CIJILCHKOIOCIIOAAPCHKOI0 MPOAYKIiero. Maroun MOpiBHSUIBHI IepeBard y CLUIbCHbKOMY TI'OCIIO-
JIApCTBiI Ta craryc "Maloi’ KpalHHM-eKCIOpTepa TaKHMX OCHOBHHX CLIBCHKOIOCHOAAPCHKUX IMPOMYKTIB IMOMIipHOI
KJITIMATHYHOT 30HH, SIK 36PHO Ta HACIHHS OJMiHHUX KYIbTYp (a MOTSHIIHHO TAKOXK MPOYKTIB TBAPHHHHUIITBA).

I mapemri, sk wiedH COT YkpaiHa 3M0oxe MaTH JOCTYIT IO MEXaHi3MIB BPET'yJIIOBaHHs CYyIIepedyoK Ta Oyze 3a-
XHIIIEHa BiJ CBaBiJUIS 11 TOPrOBUX MAapTHEPIB.

[TizbuBatoum MmiZICYMOK, MOXKHA CKa3aTH, L0 B Cy4aCHUX yMOBaX CT@HOBJIEHHS CUILCHKOI'OCIIOAAPCHKOI IMOIi-
TUKH YKpaiHu mae Oytu cripsmoBaHe Ha npueananss 10 COT, a 1ielt nporiec € J0CUTh TPYIOMICTKHUM, X04a 6arato
B YOMY JIOCTAaTHBO (hOpMaii3oBaHUM. AJIe MiCIIsl 3aKiHYEHHs Tporiecy BxompkeHHs: Ykpainu B COT, ta 3 HaOyTTsIM
VYxpainoto odiuiitoro cratycy kpainu-wiena COT, Oyne mocsirHyTa rojioBHa MeTa - PO3ILIMPEHHs JOCTYITy Ha 30B-
HIIIHI PUHKY 1 3a0€31eueHHs] HalliOHAIBHUX iHTepeciB s po3BUTKY AITK, miiBUILEHHS PiBHS XKHUTTS, 3aHHATOCTI
Ta 700poOyTYy rpoMasH YKpaiHu.
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MAJATEK OBROTOWY A KONDYCJA FINANSOWA SPOLDZIELNI
MLECZARSKICH W POL SCE

1. Wprowadzenie

Przemyst mleczarski jest istotna gatezia gospodarki zywnosciowe] w Polsce. O duze jego roli swiadczy
zarowno wysoki odsetek wydatkow konsumentow na zywnosé, przeznaczanych na zakup artykutow mleczarskich,
jak i znaczny udziat produkcji mlieka w produkcji towarowsj rolnictwa. W Polsce w 2004 roku produkcja globalna
mleka na mieszkanca wynosita 301 litrow. Jest to dobry poziom natle srednig dlaswiata, a nawet srednig dla Unii
Europejskigj (UE)2. Obecnie na rynku mleka w Polsce dziata okoto 240 spotdzielni mleczarskich. Przemyst mlec-
zarski mozna okresli¢ mianem sektora rozproszonego, jednakze stopien koncentracji w branzy stopniowo wzrasta.
Jednoczesnie natezenie konkurencji w sektorze jest bardzo wysokie, o czym swiadczy staba kondycja finansowa
tego przemystu®.

Aktywa obrotowe to sktadniki majatkowe, ktore sa zuzywane lub zamieniane w srodki pieniezne w trakcie
dziatalnosci gospodarcze jednostki, w jednym cyklu operacyjnym. Krazac w procesach gospodarczych zmieniaja
SwWoja postac na zasoby pieniezne i sa jednymi z najwazniejszych sktadnikow majatkowych w przedsiebiorstwie.
Zbadanie ksztaltowania sie kondycji finansowej w zaleznosci od wielkosci posiadanych aktywow obrotowych jest,
zatem jak najbardzigl uzasadnione.

Cdem artykutu jest zbadanie zaleznosci miedzy wielkoscia majatku obrotowego a kondycja finansowa
spotdzieni mleczarskich w Polsce. Do badania wybrano, w sposob celowy, 37 spotdzielni mleczarskich poto-
zonych naterytorium catego kraju. Wybrano przedsiebiorstwa, ktorych zarzadzajacy wyrazili zgode na udostepnie-
nie niezbednych danych oraz wykazywali zaangazowanie w problem badawczy. Analizowane spotdzielnie mlec-
zarskie podzielono na grupy metoda tzw. kwartyli4. Za kryterium grupowania przyjeto wielkos¢ majatku obro-
towego w kazdym z przedsiebiorstw. Zgodnie z przyjeta metoda grupowania wyodrebniono trzy grupy spétdzielni
mleczarskich. Grupa pierwsza (1) objeta 25% spotdzielni o najnizszych wartosciach majatku obrotowego (w zaok-
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2 lwan B.: Zmiany w mleczarskiej bazie surowcowej po przystgpieniu Polski do Unii Europejskiej [w:] Agrobizes
2005, Zmiany w agrobiznesie po przystgpieniu Polski do Unii Europejskiej, pod red. S. Urbana, Prace Naukowe AE
we Wroctawiu nr 1070, Wroctaw 2005, s. 343.

3 Mierzwa D.: Restrukturyzacja i perspektywy rozwoju spéldzielni mleczarskich regionu dolnoslgskiego na tle
roamqzan francuskich, Zeszyty Naukowe AR we Wroctawiu, nr 463, Wroctaw 2003, s. 161-163.

* Metoda kwartyli polega na sortowaniu rosnaco, badanej zbiorowosci wedtug jedne okreslong cechy, a nastepnie
na podzieleniu na grupy obejmujace po 25% ilosci badanych obiektow, mozna na te podstawie wyodrebnié dwie,
trzy lub cztery grupy z badane zbiorowosci, w zaleznosci od zréznicowania przedziatdw wartosci przed
przystapieniem do grupowania.



mailto:marzena_chmielewska@sggw.pl

150 Mgr Marzena Chmielewska

MAJATEK OBROTOWY A KONDYCJA FINANSOWA SPOLDZIELNI MLECZARSKICH W POLSCE

ragleniu do petnych jednostek), w grupie drugig (2) znalazto si¢ 50% liczby badanych przedsicbiorstw o srednig
wielkosci majatku obrotowego, natomiast w grupie trzecig (3) znalazto sie 25% zbiorowosci o ngjwyzszych warto-
sciach majatku obrotowego. Liczebnos¢ poszczegolnych grup w catym okresie badawczym byta taka sama i
wynosita: w grupie pierwszel 10 spotdzielni, w grupie drugigl 18 spotdzielni i w grupietrzecigj 9 spotdzielini mlec-
zarskich. Okres badawczy obgimuje lata 2002 — 2004. W celu przeprowadzenia analizy obliczono takie wskazniki
jak: wskaznik rentownosci funduszu wtasnego oraz rentownosci majatku, wskaznik dzwigni finansowej, wskaznik
zadtuzenia ogolnego, wskaznik rotacji naleznosci oraz zapasow.
2. Wyniki badan

Na rys. 1 przedstawiono ksztattowanie sie wskaznika rentownosci majatku obliczonego jako relacja zysku
netto do wielkosci aktywow. Najwyzsza rentownoscia charakteryzowaty si¢ spotdzielnie w grupie trzecigy (o
najwyzszym poziomie majatku obrotowego) w 2004, w ktoreg efektywnos¢ wykorzystania majatku wyniosta
4,67%. Spotdzielnie w najnizszel wartosci aktywow obrotowych (grupa pierwsza) oraz srednim poziomie majatku
obrotowego (grupa druga) w 2002 roku byty nierentowne.
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Zr édlo: opracowanie wlasne.

Sytuacja taka spowodowana byta osiagnieciem straty netto przez te spotdzielnie w omawianym roku. W latach
2002 — 2004 najwyzsze wartosci wskaznika rentownosci majatku z wyrazna tendencja wzrostowa osiagaly
spotdzienie o ngjwyzszym majatku obrotowym — grupa trzecia.

Wskaznik rentownosci funduszu wiasnego zostat obliczony jako stosunek zysku netto do funduszu wiasnego
spotdzielni mleczarskich (rys. 2). Analogicznie jak w przypadku rentownosci majatku, spotdzielnie z grupy
pierwszej i drugief w 2002 roku byly nierentowne. Najwyzsza efektywnoscia wykorzystania funduszu wtasnego
charakteryzowaly sie spotdzielnie z grupy trzecig (o nagjwyzszym poziomie majatku obrotowego) w catym okresie
badawczym, a najkorzystniejsza wartos¢ osiagnety w 2004 roku, w ktorym wskaznik rentownosci funduszu
wilasnego wyniost 9,11%.
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Rys. 2. Wskaznik rentownosci funduszu wiasnego (%)

Zrodto: opracowanie whasne.

W latach 2002 — 2004 wskaznik rentownosci wykazywat tendencje wzrostowa w kazdej z grup analizowanych
spotdzielni co byto sytuacja korzystna i dowodem na osiaganie przez spotdzielnie mleczarskie coraz wyzszego zy-
SKu netto.

Na rys. 3 przedstawiono ksztattowanie si¢ wskaznika dzwigni finansowej, ktory okresla efektywnosé
wykorzystania kapitatu obcego w spotdziel niach mleczarskich. Najlepigj wykorzystywaty kapitat obcy spotdzienie
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0 Ngjwyzszym majatku obrotowym — grupatrzecia, w catym analizowanym okresie. Najwyzszy wskaznik osiagnety
jednak w 2004 roku, w ktorym wynosit on 4,44%. Podobnie jak poprzednie wskazniki, rowniez wskaznik dzwigni
finansowg wykazywat trend rosnacy w catym okresie badawczym. W 2002 roku spotdzielnie o ngjnizszym
poziomie aktywow obrotowych osiagnety strate z tytutu wykorzystania kapitatu obcego na poziomie —3,20%.
Reasumujac, najefektywnig kapitatem obcym zarzadzaty spotdziel nie o najwyzszym majatku obrotowym.
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Rys. 3. Wskaznik dzwigni finansowej (%)

Zr édlo: opracowanie wlasne.

Rys. 4 przedstawia poziom wskaznika ptynnosci natychmiastowej w poszczegolnych grupach spotdzieni
mleczarskich. W calym okresie badawczym réoznice pomigdzy grupami spotdzielni byty na ogot niewiekie i
ksztattowaty si¢ na poziomie mieszczacym sie w optymalnym przedziale (od 0,2 do 0,5), z wyjatkiem roku 2002 i
2003. W latach tych w spotdzielniach o srednim i najwyzszym poziomie majatku obrotowego odnotowano
wielkos¢ wskaznika ptynnosci natychmiastowej na poziomie 0,17 (grupa druga) oraz 0,13 (grupatrzecia). W roku
2003 spotdzienie w grupie pierwsze i drugie), oraz w 2004 roku spotdzielnie z grupy pierwsze i trzecigl osiagnety
identyczne wielkos¢ ptynnosci natychmiastowsj, ktora wyniosta odpowiednio w 2003 roku 0,23 i w 2004 roku
0,26. Reasumujac najkorzystniejsze wskazniki wyptacalnosci gotowkowej osiagaty spotdzieinie o najnizszym i
srednim poziomie majatku obrotowego, z wyjatkiem roku 2004, w ktorym spotdzienie z grupy trzecig rowniez
osiagnety najwyzszy poziom omawianego wskaznika w tym okresie.
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Rys. 4. Wskaznik ptynnosci natychmiastowe)

Zrodto: opracowanie whasne.

Wskaznik rotacji zapasow w dniach okresla liczbe dni utrzymywania zapasow produktéw w spotdzielniach
mleczarskich (rys. 5). Najkrocg utrzymywaty zapasy spotdzielinie o najnizszym poziomie majatku obrotowego
(grupa pierwsza) w catym badanym okresie. Jest to sytuacja korzystna poniewaz produkty mleczarskie sa tatwo
psujace si¢ i nadmierneich utrzymywanie rodzi nie potrzebny wzrost kosztow.
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Rys. 5. Wskaznik rotacji zapasow (dni)

Zrodto: opracowanie whasne.

Najnizszy poziom wskaznika rotacji zapasow w dniach osiagnely spotdzielnie z grupy pierwszej w 2004 roku,
w ktorym wyniost on 13,9 dnia. Najdtuzg magazynowane zapasy byly w grupie trzecigj spotdzieini — o na-
jwyzszym poziomie majatku obrotowego w analizowanym okresie. Sytuacja taka moze by¢ spowodowana tym, iz
zbyt duzy majatek obrotowy powoduje diuzszy okres zamiany produktow w srodki pienigzne i wydtuzenie okresu
magazynowania produktow.

Wskaznik rotacji naleznosci ukazuje liczbe dni w jakig spotdzielnie mleczarskie otrzymuja naleznosci od od-
biorcow produktow mleczarskich (rys. 6). Ngjdiuze) oczekuja na naleznosci spotdzielnie w grupietrzecig), w ktore
wskaznik obrotu naleznosciami byt najwyzszy w catym okresie badawczym i wynosit 41,5 dni w 2002 roku, 43,8
dni w 2003 roku oraz 35,7 dni w 2004 roku.
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Rys. 6. Wskaznik rotacji naleznosci (dni)
Zr édlo: opracowanie wlasne.

Sytuacja taka moze by¢ spowodowana prowadzeniem dosé liberalngj polityki kredytowej przez te spotdzienie
wobec odbiorcow produktow mleczarskich, badz trudnosciami z windykacja naleznosci. Najnizszy poziom
wskaznika rotacji naleznosci osiagnely spotdzielnie w grupie pierwsze (o najnizszym poziomie aktywow
obrotowych) w 2002 roku, w ktorym wynosit on 31 dni. Spotdzielnie z tgf grupy osiagaty najkrotszy okres
windykacji naleznosci od odbiorcow w catym okresie badawczym, z wyjatkiem roku 2003, w ktorym to najnizszy
wskaznik rotacji naleznosci osiagnety spotdzielnie o srednim poziomie majatku obrotowego.

Wskaznik zadtuzenia ogolnego zostat obliczony jako relacja zobowiazan do wielkosci majatku w
spotdzielniach mleczarskich (rys. 7). Najwyzszym zadtuzeniem charakteryzowaty si¢ spotdzielnie o najwyzszym
poziomie majatku obrotowego w 2002 roku, w ktorym wyniost 56,8%. Omawiany wskaznik w okresie badawczym
nie wykazywat jednoznacznej tendencji.
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Rys. 7. Wskaznik zadluzenia ogélnego (%)
Zr odlo: opracowanie wlasne.
Najnizszy poziom zadtuzenia ogélnego osiagnety spotdzieinie w grupie pierwsze) w 2002 roku, w Ktorym

wyniost 19,1%. Tak niski poziom wskaznika zadtuzenia spowodowany byt w teg grupie spotdzielni niewielkim
udziatem zobowiazan dtugoterminowych.

3. Whnioski
Cedem ninigszego opracowania jest przedstawienie zaleznosci miedzy wiekoscia majatku obrotowego a

kondycja finansowa spotdzielni mleczarskich w Polsce. Na podstawie przeprowadzonych badan sformutowano
nastgpujace wnioski:

1

Najwyzsza rentownoscia majatku i funduszu wiasnego charakteryzowaty si¢ spotdzielnie z grupy trzecigj, o
najwyzszym poziomie majatku obrotowego. Spotdzielnie w tg grupie réwniez najbardzig efektywnie
wykorzystywaly pozyskiwany kapitat obcy. Reasumujac, najkorzystnigjsze wielkosci wskaznikow rentownosci
oraz dzwigni finansowej osiagaty spotdzienie mleczarskie o ngjwickszych aktywach obrotowych.

Na podstawie przeprowadzonych badan mozna stwierdzi¢, iz wielkos¢ majatku obrotowego nie réznicuje
poziomu ptynnosci w spotdzielniach mleczarskich. We wszystkich grupach spotdzieini mozna stwierdzi¢
niewielkie roznice w poziomie wskaznika ptynnosci natychmiastowsj. Najwyzsza ptynnosé natychmiastowa,
na poziomie 0,26 w 2004 roku osiagnety spotdzielnie w grupie pierwszej (0 ngjnizszym majatku obrotowym)
oraz w grupie trzecigj o najwickszych aktywach obrotowych.

Wskazniki sprawnosci gospodarowania — rotacji naleznosci i zapasow zalezaty od wielkosci majatku
obrotowego. Najnizszy poziom wskaznika rotacji naleznosci w dniach osiagnely spotdzielnie w grupie
pierwszej (0 naimnigszym majatku obrotowego), najwyzsze natomiast spotdzielnie z grupy trzecig o
najwigkszych aktywach obrotowym. Analogiczna sytuacja wystapita w przypadku wskaznika rotacji zapasow
w omawianych grupach spotdzielni mleczarskich.
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