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Wplyw wstapienia Polski do UE na rentownos¢ i
bezpieczenstwo finansowe wybranych spétdzielni mleczarskich

Impact of Polish accession to the European Union on the
profitability and financial security of selected milk cooperatives

Synopsis. Badaniami objgto 41 spotdzielni mleczarskich w okresie czterech lat (2002-2005). Badania
wykazaly, ze wejscie Polski do UE miato pozytywny wpltyw na poziomy rentownosci sprzedazy,
majatku, kapitalu wlasnego i zatrudnienia. Stopien ptynno$ci biezacej i szybkiej z czasem ulegt
nieznacznemu obnizeniu, a gotowkowej podwyzszeniu. Jednak poziomy te utrzymatly si¢ w granicach
dla nich standardowych. Badane mleczarnie po wej$ciu Polski do UE poprawity swoja sprawno$é
finansowa przez szybsze odzyskiwanie $rodkow pienigznych zaangazowanych w aktywa obrotowe.
Wzrosto nieznacznie ich $rednie zadtuzenie, jednak nie dotyczylo ono zadtuzenia dtugoterminowego,
ktore pozostato na niezmienionym poziomie. Ich zdolno$¢ do obstugi zadtuzenia byta staba, chociaz
poprawita si¢ w wigkszosci przypadkow.

Stowa kluczowe: rentownos¢, bezpieczenstwo finansowe, wpltyw wstapienia do UE, spotdzielnia
mleczarska.

Abstract. The investigation concerned 41 milk cooperatives in years 2002-2005. The results indicate
that Polish accession to the European Union positively influenced the levels of sales profitability,
assets value, own capital and employment. The degree of current liquidity slightly diminished but that
of cash liquidity increased. All those levels were maintained within standard limits. The surveyed
dairies improved their financial efficiency after the accession through faster recovering of money
engaged in current assets. Their average indebtedness slightly increased but it did not concern the
long term indebtedness which stayed at the same level. Their ability to serve the indebtedness was
weak although it improved in the majority of cases.

Key words: profitability, financial security, impact of accession to the EU, milk cooperative.

Wprowadzenie

Okres przygotowan Polski do wstapienia do UE byt bardzo wazny dla polskiego
mleczarstwa. Spowodowaly one bowiem ,ogromny skok cywilizacyjny” naszego
mleczarstwa, ktore jako pierwsze wsrod krajowych branz spozywczych dostosowato sig do
nowych warunkow funkcjonowania na wspdlnym, konkurencyjnym rynku europejskim. W
przetworstwie mleka w Polsce spotdzielnie nadal zachowaty okoto 70% rynku mleka.
Spotdzielczy sektor mleczarski po przemianach systemowych wytwarza nowoczesne i
konkurencyjne produkty mleczarskie, obecne w kraju i zagranica. Ten jakosciowy skok
produkcyjny dokonat si¢ dzigki poniesionym w okresie przygotowan bardzo duze naktady
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inwestycyjne, pochodzace glownie z zaciagnigtych przez spoldzielnie mleczarskie
kredytow. Efektywnos¢ ekonomiczna spétdzielni jest podstawowym warunkiem
okreslajacym jej rozwdj jako podmiotu gospodarczego oraz podstawa umozliwiajaca
realizacjg¢ pozostatych (spotecznych) celow spotdzielni. O efektywnos$ci przedsigbiorstwa
Swiadczy relacja osiaganego zysku w stosunku do poniesionych naktadow, czyli
rentowno$¢. Rownie wazne jak wypracowanie zysku, staje si¢ zapewnienie
przedsigbiorstwu bezpieczenstwa finansowego. Jego wyznacznikami sa plynnosé
finansowa przedsigbiorstwa, czyli zdolno$¢ do regulowania jego zobowiazan biezacych,
oraz wyplacalnos$¢ finansowa, czyli zdolno$¢ do splaty ogdélu zobowigzan, w tym
dhugoterminowych, zaciaganych gldwnie na cele inwestycyjno-modernizacyjne. Stad celem
pracy jest analiza i ocena rentownosci i bezpieczenstwa finansowego dos$¢ licznej grupy
spoldzielni mleczarskich w koncowym etapie przygotowan do wejscia Polski w struktury
UE (lata 2002-2003) oraz tuz po jej wstapieniu (lata 2004-2005).

Metodyka badan

W pracy wykorzystano analiz¢ dokumentéw zrodtowych w postaci sprawozdan
finansowych za lata 2002-2005 (bilanséw, rachunkow zyskow i strat) publikowanych w
Monitorze Spotdzielczym B przez 41 spoldzielni mleczarskich z 14 wojewddztw, a takze
odpowiedzi zarzadow na pytania zawarte w ankiecie badawczej. Badaniami objgto okres
koncowych przygotowan do wejscia Polski do UE (2002-2003) i porownywalny okres
dwuletni (2004-2005) tuz po wstapieniu. Przeprowadzono analiz¢ wskaznikowa i
statystyczna (analiz¢ wariancji). W analizie wariancji zalozono niezalezno$¢
poszczegolnych obserwacji. Kazda spotdzielnia zostata potraktowana w kolejnym roku
jako odrebnie zachowujace si¢ przedsigbiorstwo, poniewaz w trakcie wieloletniej
dziatalnos$ci nastgpowaly istotne zmiany warunkéw ich funkcjonowania. Postawiono dwie
hipotezy: zerowa o rownosci $rednich migdzy poszczegdlnymi latami i hipotezg
alternatywna, ze co najmniej jedna para $rednich nie jest sobie rowna. Dla doktadniejszego
zbadania réznic migdzy Srednimi z poszczegdlnych lat wykorzystano test Tukeya. Jest to
test wielokrotnych poréwnan, ktory pozwala stwierdzi¢, ktore $rednie roznia si¢ istotnie
migdzy soba, poniewaz kazda $rednia porownana jest z kazda inna.

Do prezentacji wynikow badan wykorzystano metodg opisowa i metodg zestawien
tabelarycznych. Jako miary rentownosci przyjgto wskazniki rentownosci, a w przypadku
bezpieczenstwa finansowego wskazniki ptynnosci i wyptacalnos$ci.

Wyniki badan

Poziom rentownosci, jesli si¢ wylaczy przyczyny o charakterze obiektywnym (np.
koniunkturg), zalezy od efektywno$ci gospodarowania przedsigbiorstwa, stanowi wyraz
jego sprawnosci finansowej [Analiza... 2004]. Najczesciej uwzgledniang we wskaznikach
rentownosci kategoria wyniku finansowego jest wynik netto (i ta kategoria wyniku
finansowego postuzono si¢ w pracy). W przypadku zysku netto wielko$¢ wskaznika
rentownosci wiaze si¢ z oddziatywaniem wszystkich obszaréw dziatalnosci
przedsigbiorstwa, tj. operacyjnej, finansowej i zdarzen nadzwyczajnych oraz polityki
fiskalnej panstwa. Naktadem, do ktorego odnosi si¢ zysk, moze by¢: kapitat wiasny, ktory
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zostal zainwestowany w osiagnigcie tego zysku, warto$¢ zaangazowanego majatku, praca
ludzka. Mowi sie wtedy o rentownosci kapitalu wilasnego (finansowej), majatku
(ekonomicznej), zasobow osobowych (zatrudnienia). Istnieje takze mozliwo$¢ oceny
efektywnosci podstawowej dziatalnosci przedsigbiorstwa, tj. sprzedazy.

Jako wyznaczniki bezpieczenstwa finansowego przedsigbiorstwa mozna traktowac
ptynnos¢ i wyplacalno$¢ [Ekonomika... 2005]. Z analizy wnioskéw upadlosciowych
sktadanych w polskich sadach wynika bowiem, ze bezposrednia przyczyna upadtosci jest
utrata zdolno$ci platniczej przez przedsigbiorstwa, a wigc krotkookresowa niezdolnos$é do
wywiazywania si¢ z zaciagnigtych zobowiazan (utrata ptynnosci finansowej), jak i trwata
utrata ptynnosci, tzn. niewyptacalnos¢. O ptynnosci finansowej przedsigbiorstwa decyduje
jego zdolno$¢ do regulowania zobowiazan krotkoterminowych, ktora nieodzownie
zwiazana jest z odpowiednia wielkosScia tych aktywow, ktore mozna szybko zamieni¢ na
gotowke (aktywow obrotowych). Klasyczna analiza ptynnosci finansowej wykorzystuje
[Kusak 2006]: wskaznik biezacej ptynnosci (relacja aktywdéw obrotowych do zobowiazan
krotkoterminowych, ktorej optymalna warto$¢ zawiera si¢ w przedziale 1,2-2,0), wskaznik
szybkiej ptynnosci (relacja réznicy aktywoéw obrotowych i zapaséw do zobowiazan
krotkoterminowych, ktéra powinna by¢é wigksza od jedno$ci), wskaznik gotéwkowej
ptynnosci (stosunek $rodkow pienieznych do zobowigzan biezacych, ktéry nie powinien
przekracza¢ poziomu 0,1-0,2). Ocena ptynnosci finansowej przedsigbiorstwa wymaga takze
doktadnej analizy cyklu gotowkowego, poniewaz odpowiednia rotacja poszczegodlnych
sktadnikow aktywow 1 kapitalow jest jednym z warunkow zapewnienia sprawnoS$ci
finansowej przedsigbiorstwa. Dlatego tez oblicza si¢ wskazniki (cykle) rotacji w dniach
[Sierpinska i Wedzki 1999]: zapaséw (Sredni stan zapasow do przychodow ze sprzedazy
pomnozony przez liczbg dni w okresie), naleznosci ($redni stan naleznosci w stosunku do
przychodoéw ze sprzedazy z uwzglednieniem liczby dni w okresie), zobowiazan biezacych
(iloraz $redniego stanu zobowiazan krétkoterminowych i sprzedazy z uwzglednieniem
liczby dni w okresie). Po zsumowaniu cyklu rotacji zapaséw 1 naleznosci i odjgciu
wskaznika rotacji zobowiazan otrzymuje si¢ cykl gotowkowy, okreslajacy okres czasu jaki
uplywa od momentu odpltywu S$rodkéw pienigznych w zwiazku z regulowaniem
zobowiazan (wydatkowaniem przez podmiot srodkow pienigznych na zaptate za zakupione
dostawy) do momentu wpltywu s$rodkéw pienigznych z tytulu inkasowania naleznosci
(wptywu $rodkow pienigznych ze sprzedazy wytworzonych produktow). Utrzymanie
ptynnosci jest podstawa dla osiagania rentownosci. Natomiast rentowno$¢ nie prowadzi
automatycznie do zapewnienia ptynnosci [Analiza... 1996]. Brak dostepnych $rodkow
pienig¢znych stanowi bezposrednie zagrozenie dla bytu jednostki gospodarcze;j.

Niezaleznie od charakterystyki biezacej zdolnosci platniczej przedsigbiorstwa, tj.
ptynnosci finansowej, celowa jest takze ocena bardziej perspektywicznych mozliwosci
splaty jego zobowiazan dlugoterminowych, zaciaganych glownie na cele inwestycyjno-
modernizacyjne, tj. wyplacalnoséci finansowej. Oceniajac wyptacalno$¢ przedsigbiorstwa
stosuje si¢ wskazniki obrazujace wielko$¢ zadluzenia firmy i wynikajacych z niego
konsekwencji w postaci kosztu kapitatu. Do przeprowadzenia analizy wielko$ci zadtuzenia
mozna postuzy¢ si¢ [Sierpiniska i Jachna 2002] wskaznikiem ogolnego zadluzenia (relacja
zobowiazan ogotem do aktywow ogdtem; zbyt wysoki jego poziom pociaga za sobg spore
ryzyko utraty zdolnosci do zwrotu dtugdw) i wskaznikiem zadluzenia dlugoterminowego
(informuje o tym, jaka czg$¢ aktywow przedsigbiorstwa jest finansowana zobowigzaniami
dlugoterminowymi). Druga grupa wskaznikow wyplacalnosci opisuje zdolnosé¢
przedsigbiorstwa do sptat dlugu, czyli rat zaciagnigtych kredytow wraz z odsetkami, z
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osiagnigtych korzysci finansowych [Bien 2008]. Do najwazniejszych z nich mozna zaliczy¢
wskaznik pokrycia odsetek zyskiem (relacja zysku brutto do kwoty tych odsetek) i
wskaznik pokrycia dlugu zyskiem (stosunek zysku netto do sumy rat kredytu i odsetek).

Przedsigbiorstwa spotdzielcze, podobnie jak inne przedsigbiorstwa, aby utrzymac
swoja pozycje rynkowa zmuszone sa do osiagania efektywnosci ekonomicznej, sprawnos$ci
organizacyjnej 1 innowacyjno$ci. Na efektywno$¢ gospodarowania kazdego
przedsigbiorstwa, w tym spoéldzielni, wpltywaja uwarunkowania [Zidtkowska 2008]
systemowo-instytucjonalne, rynkowe i wewngtrzne. Spoétdzielnie osiagaja sukces, jesli
potrafia optymalizowa¢ swoja ekonomike w ksztattowaniu relacji czynnikow produkcji i
swojego uczestnictwa w rynku.

Po podpisaniu traktatu akcesyjnego stato si¢ jasne, ze wszystkie zaktady mleczarskie
musza si¢ dostosowa¢ do surowych norm unijnych (na unijnym rynku mleczarskim
obowiazuje system zapewnienia kontroli punktow krytycznych HACCP). To spowodowato
wzrost nakladow inwestycyjnych w mleczarstwie. Do potowy 2004 r. % mleczarni
dostosowato si¢ w pelni do wymogdéw unijnych [Okrzesik 2005], a pozostate, ktore spetnity
tylno normy sanitarne, uzyskaly okresy przejsciowe na wprowadzenie odpowiednich
rozwigzan technicznych. Te ostatnie podmioty nie mogly jednak uczestniczy¢ w
eksportowej hossie i dodatkowo musialy specjalnie oznacza¢ swoje produkty, co mogto
zniechgcaé do zakupow klientow podejrzewajacych ich nizsza jakosc.

Decydujacym czynnikiem wplywajacym na wynik ekonomiczny spétdzielni
mleczarskiej] ma sprzedaz gotowych wyrobow, a ta w polskiej branzy mleczarskiej
systematycznie rosnie. W 2005 r. warto$¢ sprzedazy wyrazona w cenach statych byta o
63% wigksza niz w 1995 r. Mimo tego rentowno$¢ przemystu mleczarskiego, mierzona
wskaznikiem rentownosci sprzedazy netto, az do 2002 r. byta niska, ponizej 1%. Dopiero w
kolejnym roku, a w szczegdlnosci w 2004 r., na skutek mozliwosci sprzedazy na unijnym
rynku po wyzszych cenach, wskaznik ten wzrdost do 2,3%. Przyczyn nalezy takze
upatrywac w poprawie koniunktury w sektorze oraz w obnizaniu kosztéw jego dziatalnosci.
Branza zachowuje caty czas zadowalajaca plynnos¢ finansowa. Wynika to z krotkich cykli
produkcyjnych, duzej plynnosci wigkszosci produktéw oraz ze stosowania miesigcznych
rozliczen dostaw mleka [Rozwdj... 2005]. W pozytywnej ocenie wynikow ekonomicznych
branzy mleczarskiej nalezy uwzgledni¢ fakt, iz maleje udzial optaty pracy w nadwyzce
ekonomicznej (ktorej udzial rosnie z kolei w przychodach), co oznacza poprawg
wykorzystania zasobéw pracy zywej. Wzrasta natomiast udziat optaty kapitalu w wartosci
dodanej, co wskazuje na rosnace zapotrzebowanie na kapitat [Przemiany... 2004]. Wynika
to z faktu, ze rozpoczgcie, jak i kontynuowanie procesu restrukturyzacji, bylo mozliwe
dzigki inwestowaniu gldéwnie w nowoczesne technologie, ktore miaty dostosowaé oferte
produktow do popytu, poprawi¢ jakos¢ wyrobow, podnies¢ standardy weterynaryjne. Od
polowy lat 90-tych poziom inwestycji w mleczarstwie wzrastat. Czynnikiem stymulujacym
byly kredyty preferencyjne ARIMR, jednak ich udzial w poziomie inwestycji z czasem
malat. Zastgpowane byly one subwencjami udzielanymi w ramach programu SAPARD
oraz Sektorowego Programu Operacyjnego (SPO). Srodki z tych programéw byly przez
mleczarnie wykorzystywane m.in. do wprowadzenia nowych i zmodernizowania
istniejacych technologii produkcji, tworzenia nowych i racjonalizacji istniejacych kanatow
dystrybucji oraz ulepszenia logistyki, dostosowania standardow weterynaryjno-
higienicznych do wymogdéw wspdlnotowych, poprawy jakosci produktow, zmniejszenia
negatywnego oddziatywania na $rodowisko [Wieliczko 2007]. Potwierdzeniem tego jest
wysoka aktywno$¢ inwestycyjna firm przetworstwa mleka od poczatku biezacego
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dziesigciolecia. Warto§¢ nakladéw inwestycyjnych w polskim przemysle mleczarskim
ciagle wzrasta (z 554 min zt w 2000 r. do 875 min zt w 2006 r.)[Analiza... 2007].
Aktywno$¢ inwestycyjna przedsigbiorstw przetworstwa mleka byla wynikiem
dostosowywania si¢ podmiotow do standardow unijnych. Niektorzy twierdza, ze
determinacja, z jaka si¢ zabrano za unowocze$nianie przemystu mleczarskiego w kraju
sprawita, ze jest on dzi$ jednym z najnowoczesniejszych w Europie [Wodzicki 2008].

Akcesja Polski do UE spowodowala, iz przed polskimi mleczarniami, ktére
odpowiadaty okreslonym standardom higieniczno-sanitarnym i technicznym oraz miaty
wdrozony system HACCP, otworzyl si¢ ogromny obszar wolnego handlu, chroniony
jednolitym systemem celnym. W 2004 r. saldo handlu zagranicznego produktami
mleczarskimi wyniosto 506 mln euro i byto dwukrotnie wigksze niz dwa lata wczesnie;j.
Warto$¢ eksportu w analogicznym okresie wzrosta z 352 do 618 miln euro. Tak szybki
wzrost eksportu i mocna poprawa salda handlu zagranicznego nie moglyby si¢ dokonaé,
gdyby nie duza konkurencyjno$¢ polskich mleczarni, ktorych oferta eksportowa jest
zarowno bezpieczna i dobra jakosciowo, jak i atrakcyjna cenowo dla zagranicznych
konsumentoéw. Eksport produktow mleczarskich ma duze znaczenie dla uzyskiwanych
przez ten sektor wynikow finansowych (w 2003 r. stanowil on 12% przychodow ze
sprzedazy omawianej branzy, a w 2005 r. 22%) [Zmiany... 2007].

Poziom rentowno$ci w badanych spoétdzielniach mleczarskich charakteryzowal sig
bardzo duzym zréznicowaniem (tab. 1).

Tabela 1. Miary charakteryzujace poziom rentowno$ci w badanych spotdzielniach mleczarskich

Table 1. Measures characterizing the level of profitability in surveyed milk cooperatives

Miara Rok Rentownos¢ Rentownos¢ Rentownos¢ Rentownos¢
s o)
rentownosct sprzedazy, % majatku, %  kapitatu wlasnego, %  zatrudnienia, z{/os
. 2002 -0,2 -0,4 -0,9 -191,8
$rednia
2005 0,1 0,4 0,6 1572,8
o 2002 -4 9.2 -17,7 -14058,0
minimum
2005 -7,5 -16,3 -47,3 -7688,4
) 2002 -0,3 -1,0 -1,7 -728,3
kwartyl pierwszy
2005 0,1 0,2 0,4 164,0
. 2002 0,1 0,3 0,5 193,1
mediana
2005 0,2 0,6 1,5 655,0
. 2002 0,3 1,0 2,0 881,5
kwartyl trzeci
2005 0,5 2,0 32 1992,5
) 2002 1,7 7.4 11,8 7194,3
maksimum
2005 2,0 6,5 12,4 19759,5
) 2002 6,4 16,6 29,5 21252,3
max - min
2005 9,5 22,8 59,7 27447,9

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wszystkie srednie wskazniki rentownosci, w pierwszym roku ujemne, poprawily sig.
Spadta liczba spoétdzielni o ujemnej rentownosci sprzedazy netto, majatku, kapitatow
wlasnych i zatrudnienia, z 13 do 7. Pogorszyta si¢ jednak znaczaco warto$¢ minimalna.
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Rosty wszystkie obszary zmiennos$ci. Powigkszyly si¢ roznice migdzy osiagnigtymi przez
podmioty poziomami rentownosci. Poprawa rentownosci byta zgodna z ogodlnobranzowa
tendencja, jednak w o wiele mniejszym stopniu. Poziom $rednich wynikéw branzy w
przypadku rentownosci sprzedazy netto (0,5%) osiagngto w 2002 r. tylko 6 badanych
spoldzielni, a w 2005 r. (1,7%) tylko 1. Podobnie bylo z rentownos$cia majatku, kapitatu
wlasnego czy zatrudnienia. W 2002 r. zaledwie kilka spoétdzielni osiagnglo rentownosé
powyzej $redniej branzy (6 lub 7), trzy lata pdzniej juz tylko jedna lub dwie [Drozdz 2005;
Drozdz, 2008].

Oceniajac plynno$¢ badanych spotdzielni mleczarskich, nalezy stwierdzi¢, ze
charakteryzowala sig takze duzym zréznicowaniem (tab. 2).

Tabela 2. Miary charakteryzujace ptynnos¢ finansowa badanych spotdzielni mleczarskich

Table 2. Measures characterizing financial liquidity of surveyed milk cooperatives

Stopnie ptynnosci Cykl obrotu, dni
Miara Rok bowiazan
biezacej szybkiej gotowkowej  zapasow naleznos$ci ZO. 0}Vlaczan gotowki
biezacych
. 2002 1,6 1,1 0,2 21,9 39,8 48,0 13,7
$rednia 58
2005 1,5 1,1 0,3 17,5 35,7 47,4 ’
. 2002 0,8 0,5 0,001 73 12,3 21,8 -27.9
minimum
2005 0,6 0,4 0,002 5,8 12,9 19,2 -51,8
) 2002 1,2 0,8 0,05 14,7 33,5 35,7 43
kwartyl pierwszy
2005 1,1 0,8 0,04 12,6 28,3 34,7 0,3
. 2002 1,5 1,0 0,1 18,2 40,0 41,7 12,5
mediana
2005 1.4 1,0 0,2 16,0 33,7 41,8 8,0
. 2002 1,9 1,3 0,3 26,7 45,6 54,8 22,5
Kwartyl trzeci
2005 1,7 1,2 0,3 19,4 39,8 56,6 12,1
) 2002| 28 2,1 1,0 48,2 67,7 139,0 484
maksimum
2005 3,2 2,6 1,3 36,7 81,5 1144 29,6
. 2002 2,0 1,6 1,0 40,9 55,4 117,2 76,3
max - min
2005 2,6 2,2 1,3 30,9 68,7 95,3 81,5

Zrédto: opracowanie wiasne.

Stopien ptynnosci biezacej i szybkiej ulegl nieznacznemu obnizeniu, a gotowkowej
podwyzszeniu ale utrzymat si¢ w granicach standardowych. Wzrosly réznice migdzy
skrajnymi warto$ciami ptynnosci. W przypadku ptynnosci biezacej i szybkiej tylko wartos$¢
maksymalna zanotowata wzrost, reszta warto§ci spadla. Natomiast prawie wszystkie
wartosci plynnosci gotowkowej odnotowaty wzrost.

Skrocit si¢ $redni czas obrotu zapasami z 22 do niespelna 18 dni. Zaréwno
spoldzielnie o szybkim (7,3 dni) jak i wolnym (48,2 dni) obrocie szybciej odnawiaty swoje
zapasy. Skrocit sig takze okres oczekiwania na sptate nalezno$ci przez odbiorcéw wyrobow
gotowych. Jedynie podmioty, ktére najdtuzej kredytowaty swoich odbiorcoéw, jeszcze to
dziatania wzmocnity. Szybko$¢ regulowania wlasnych zobowiazan przez spoldzielnie
wlasciwie sig¢ nie zmienita (48 dni), chociaz wyraznie szybciej splacaly swoje zobowiazania
spotdzielnie, ktore dotychczas czynily to najwolniej i najszybciej. Cykl konwersji gotowki
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skrocit si¢ o polowe (z ponad 13 do niespeina 6 dni). W pierwszym roku badania 7
spoldzielni wolniej sptacato swoje zobowiazania niz wynosit cykl zapaséow i naleznosci
tzw. operacyjny (stad ujemna wartos¢ minimum cyklu gotowki), trzy lata pdzniej taka
strategi¢ obrato 10 podmiotéw. Tak wydluzony cykl zobowiazan, chociaz pozytywnie
oddzialuyje na rentowno$¢ ze wzgledu na nizsze koszty zwiazane ze zobowiazaniami
krétkoterminowymi, moze $wiadczy¢ o trudno$ciach zwiazanych ze splata zobowiazan
krétkoterminowych. Biorac pod uwagg, ze zar6wno w pierwszym roku jak i drugim roku
badan ujemna rentowno$¢ sprzedazy netto odnotowaly z tych siedmiu i dziesigciu
podmiotoéw tylko 4 spotdzielnie, wydtuzenie czasu sptaty swoich zobowiazan ponad cykl
operacyjny dla niektorych podmiotow okazalo si¢ dziataniem celowym. Badane podmioty
poprawity swoja sprawnos$¢ finansowa, przez szybsze odzyskiwanie §rodkow pienigznych
zaangazowanych w aktywa obrotowe (zapasy i naleznos$ci). Obrot zapasami byt krotszy o
okoto 2 dni niz w catej branzy, ktora takze poprawila si¢ w zarzadzaniu tymi aktywami.
Badane spoétdzielnie szybciej niz branza odzyskiwatly swoje naleznosci (o okoto 10 dni).
Tak jak i ona skrocity okres kredytowania odbiorcow. Badane przedsigbiorstwa szybciej
sptacaty swoje zobowiazania, podobnie jak cata branza (o ponad 6 dni).
Wyptacalnos¢ badanych spotdzielni byta zroznicowana (tab. 3).

Tabela 3. Miary wyptacalnosci badanych spotdzielni mleczarskich

Table 3. Solvency measures of surveyed milk cooperatives

. Zadtuzenie przedsigbiorstwa Pokrycie zyskiem
Miara Rok )
ogoblne dtugoterminowe odsetek dhugu
redni 2002 0,47 0,08 -0,21 3,22
$rednia
2005 0,50 0,08 19,22 -0,84
o 2002 0,26 0,00 -284,39 -2,32
minimum
2005 0,29 0,00 -78,38 -67,97
Jwartyl oi 2002 0,38 0,04 0,00 0,00
wal ierwsz
VP 0005 | 043 0,04 0,00 0.03
di 2002 0,46 0,08 0,00 0,03
mediana
2005 0,49 0,07 1,79 0,14
towartv] trzeci 2002 0,56 0,11 1,19 0,40
wal zeci
Y 2005|057 0.12 439 049
) 2002 0,76 0,25 197,93 129,52
maksimum
2005 0,74 0,23 376,16 15,85
) 2002 0,50 0,25 482,32 131,84
max - min
2005 0,45 0,23 454,54 83,83

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wzrosto nieznacznie $rednie zadluzenie w badanych spoldzielniach, jednak nie
dotyczyto ono zadtuzenia dtugoterminowego, ktore pozostato na niezmienionym poziomie.
Niewielka czg$¢ aktywow jest finansowana zobowigzaniami dlugoterminowymi. Roéznice
w strukturze kapitalow zmniejszaty si¢ na skutek spadku wartosci maksymalnych i wzrostu
(lub stagnacji) warto$ci minimalnych. Wzrost zadtuzenia spotdzielni dotyczyt tych zarowno
o mniejszym, jak i wigkszym udziale kapitatu obcego. Kilka spotdzielni w ogdle nie
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posiadato w strukturze swego kapitatu dtugoterminowych obcych zrodet finansowania (w
2002 r. 4, w 2005 r. 5). Spadto zr6znicowanie w zdolno$ciach spétdzielni do obstugi dtugu.
Jednak roznica w warto$ciach skrajnych pozostata bardzo duza. Wskaznik pokrycia odsetek
zyskiem wzrost znaczaco, gtéwnie w wyniku poprawy wsrod podmiotéw o najlepszej
relacji zysku brutto do kwoty odsetek. Wartosci dla potowy podmiotéow w 2002 r byly
mniejsze od zera, poniewaz cz¢§¢ z nich wygenerowala strat¢ brutto, a czg$¢ nie musiala
sptaca¢ odsetek. Poprawita si¢ sytuacja w najmniej rentownych spotdzielniach, ale i tak nie
wystarczato to na pokrycie odsetek. Wskaznik pokrycia dlugu zyskiem spadl, na co gtéwny
wplyw miato pogorszenie zdolnosci do splaty catego dlugu (rat i odsetek) wsrod spotdzielni
o najstabszym 1 najlepszym jej poziomie. Spotdzielnie powigkszaly stopien swego
zadtuzenia, gtdwnie na skutek wigkszego zaciagania zobowigzan krotkoterminowych, a ich
zdolno$¢ do obstugi zadluzenia byla staba, chociaz poprawita si¢ w wigkszosci
przypadkéw. Badane podmioty wykazaly odwrotng tendencjg niz caly przemyst mleczarski,
ktory ograniczat udzial kapitatow obcych w strukturze dysponowanego kapitatu na rzecz
wlasnych zrodet finansowania. O ile w 2002 r. poziomy zadluzenia byly do siebie zblizone,
to w 2005 1. réznica siggneta juz 8%. (50% do 42%). Poprawa obstugi zadluzenia wykazata
sie takze cala branza.

Chcac okresli¢ czy $rednie wartosci zmiennych zaleznych w poszczegdlnych latach
byly zroéznicowane, wykorzystano analiz¢ wariancji do okre$lenia wplywu czasu na
zmienne zalezne (& = 0,05). Starano si¢ udowodni¢ hipotezg, ze istnialy istotne roznice w
poziomach rentownosci i bezpieczenstwa finansowego spo6ldzielni mleczarskich przed i po
przystapieniu Polski do UE.

Tabela 4. Poziomy istotnosci roéznic $rednich warto$ci rentownosci i bezpieczenstwa finansowego w badanych
spoldzielniach mleczarskich w dwéch badanych latach

Table 4. Significance levels for differences between the average profitability and financial security of surveyed
milk cooperatives in two investigated years

Zmienna Istotnos¢
Rentownos¢ sprzedazy <.0001
Rentownos¢ majatku <.0001
Rentownos¢ kapitatu wlasnego <.0001
Rentownos¢ zatrudnienia <.0001
Ptynnos¢ biezaca <.0001
Ptynnos¢ szybka 0,0774
Ptynnos¢ gotowkowa 0,0766
Cykl konwersji zapasow <.0001
Cykl konwersji naleznosci <.0001
Cykl konwersji zobowiazan 0,0536
Cykl konwersji gotowki <.0001
Ogolne zadtuzenie <.0001
Zadluzenie dugoterminowe 0,0757
Pokrycie odsetek zyskiem 0,3258
Pokrycie dlugu zyskiem 0,3638

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Na podstawie otrzymanych wynikow (tab. 4) odrzuca si¢ hipotezg¢ zerowa o rownosci
$rednich miedzy poszczegdlnymi latami w przypadku rentownosci sprzedazy, majatku,
kapitalu wlasnego, zatrudnienia, plynnosci biezacej, cyklu konwersji gotowki i jego
poszczegdlnych sktadnikow oraz ogolnego zadluzenia; czyli lata mialy wplyw na
powstanie statystycznie istotnej rdznicy dla $rednich tych zmiennych.

Nastegpnie zastosowano test Tukeya do pordwnania istotnosci réznic $rednich w
latach. Srednie, przy ktorych znajduja si¢ te same litery (lub przynajmniej jedna wspdlna
litera) stanowia grupe Srednich jednorodnych czyli takich, dla ktorych brak statystycznie
istotnej réznicy. Otrzymane wyniki (tab. 5) potwierdzajg brak statystycznie istotnej roznicy
ze wzgledu na uplywajacy czas dla plynnosci szybkiej i gotowkowej oraz dla
wyptacalno$ci (poza ogdlnym zadtuzeniem).

Tabela 5. Srednie wartoéci zmiennych okreslajacych rentownosci i bezpieczenstwo finansowe w badanych
spoldzielniach I test istotnosci ich roéznic (poziom istotnosci & = 0,05)

Table 5. Averages of variables regarding the profitability and financial security of surveyed cooperatives and
testing the significance of their differences (significance level & = 0,05)

Zmienna Srednia warto$é w roku

2002 2003 2004 2005
Rentownos¢ sprzedazy -0,22 ¢ 049ab 0,88 a 0,08bc
Rentownos¢ majatku -037 ¢ 1,71 ab 2,61 a 041bc
Rentownos¢ kapitatu wlasnego -0,90 ¢ 3,78ab 533 a 0,59bc
Rentownos$¢ zatrudnienia -191,80 ¢ 214990 ab 3829,10 a 1572,80b ¢
Plynno$¢ biezaca 1,59a 1,57ab 1,50bc¢ 1,46 ¢
Plynno$¢ szybka I,1la 1,13 a 1,09 a 1,06 a
Plynno$¢ gotowkowa 0,21 a 0,24 a 0,26 a 0,26 a
Cykl konwersji zapasow 21,85a 20,50 a 17,42 b 17,50 b
Cykl konwersji nalezno$ci 39,84 a 41,20 a 36,18 b 35,66 b
Cykl konwersji zobowiazan 48,03ab 49,75 a 46,02 b 4738ab
Cykl konwersji gotowki 13,67 a 11,96 a 7,59 b 579b
Ogolne zadtuzenie 0,47 c 0,48bc 0,50ab 0,50 ab
Zadtuzenie dtugoterminowe 0,08 a 0,09 a 0,09 a 0,08 a
Pokrycie odsetek zyskiem -0,21a 11,17 a 18,44 a 19,22 a
Pokrycie dtugu zyskiem 322a 323a 11,52 a -0,84 a

Zrédto: opracowanie wlasne.

Dla pozostatych zmiennych ich $rednie wielkosci migdzy latami wykazuja
statystycznie istotne roznice:

a) w przypadku rentownosci sprzedazy najsilniej roznity si¢ lata 2004 i 2002 oraz
2004 12005; lata 2003 i 2004 oraz 2002 i 2005 tworzyly jednorodne grupy,

b) w przypadku rentownosci majatku lata 2003 i 2004 oraz 2002 i 2005 tworzyly
jednorodne grupy; najsilniej pod wzgledem wartosci rentownosci majatku roéznity si¢ lata
2004 12002,

¢) w przypadku rentownosci kapitatu wtasnego i rentownosci zatrudnienia najbardziej
r6znity si¢ lata 2004 1 2002,
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d) w przypadku ptynnosci finansowe;j

e biezacej: lata 2002 i 2003 oraz 2004 i 2005 tworzyly jednorodne grupy; pod
wzgledem wartosci $rednich najbardziej roznity sig lata 2002 i 2005,

e zmienna cyklu konwersji zapaséw: lata 2002 i 2003 oraz 2005 i 2004 tworzyly
jednorodne grupy; czgsciowo mozna stwierdzi¢, ze w kolejnych latach nastgpowat
szybszy obrot zapasami,

e zmienna cyklu konwersji naleznosci: lata przed oraz po wstapieniu do UE tworzyty
homogeniczne grupy; wraz z uplywem czasu spoéldzielnie raczej w mniejszym
stopniu byty sktonne do kredytowania swoich odbiorcow,

e zmienna cyklu konwersji zobowiazan krotkoterminowych: istotne roéznice wystapilty
migdzy latami 2003 a 2004; po wstapieniu do UE spotdzielnie szybciej sptacaty
swoje zobowiazania krotkoterminowe,

e zmienna cyklu konwersji gotowki: lata 2002 i 2003 oraz 2005 i 2004 tworzyty
jednorodne grupy; z uplywem czasu sprawno$¢ finansowa spoéldzielni rosta,
poniewaz szybciej odzyskiwaty one $rodki pienigzne zaangazowane w aktywa
obrotowe,

e) w przypadku wyptacalnosci ogdlne zadluzenie w kolejnych latach wzrastato; pod
wzgledem wartos$ci $rednich najbardziej roznity sig lata 2005 i 2002; lata 2002 i 2003 oraz
2003, 2004 1 2005 tworzyly jednorodne grupy.

Podsumowujac wyniki testu Tukeya dla badanych zmiennych mozna stwierdzi¢, ze w
przypadku wigkszosci zmiennych czas mial wptyw na powstanie istotnych réznic migedzy
$rednimi.

Podstawowa korzyscia, jaka odnidst polski przemyst mleczarski z integracji z UE,
bylo poszerzenie mozliwosci sprzedazy. Wiaczenie polskiego mleczarstwa do jednolitego
rynku europejskiego zwigkszylo wprawdzie mozliwosci sprzedazy posiadanych nadwyzek
produktéw mleczarskich w tych krajach unijnych, ktére ponosza wyzsze koszty produkcji i
przetworstwa, ale konkurencyjnos¢ krajowego sektora na unijnym i $wiatowym rynku
wynikajaca z coraz mniejszych roéznic w poziomie cen migdzy Polska a krajami
cztonkowskimi, zard6wno w rolnictwie jak i przetworstwie, bedzie male¢. Reforma bowiem
Wspolnej Polityki Rolnej, ktora rozpoczeta si¢ w lipcu 2004 r., ma na celu wlaczenie
mleczarstwa unijnego do rynku globalnego przez obnizenie cen wewngtrznych do poziomu
cen $wiatowych, ograniczenie wsparcia rynkowego oraz oderwanie wsparcia dochodow
rolnikéw od produkcji mleka. Oznacza to odejscie od stabilizacji ekonomicznych
warunkow przetworstwa mleka na rzecz poddania go mechanizmowi rynkowemu i
konkurencji migdzynarodowej. Dla polskich zakladow przetworczych oznacza to
konieczno$¢ poprawy efektywnosci gospodarowania oraz podejmowania badan z tego
zakresu.

Podsumowanie

W  omawianym okresie (2002-2005) nastapito zréznicowanie = wynikow
ekonomicznych badanych spoéldzielni mleczarskich. Jednak nie wszystkie badane
spotdzielnie poprawity swoje wyniki. Czg¢$ciowo potwierdzona zostata hipoteza o tym, ze
uplyw czasu wiazal si¢ z pozytywnymi zmianami rentownosci (w kolejnych latach, za
wyjatkiem 2005 roku, $redni poziom rentownosci wzrastal). W przypadku stopnia
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ptynnosci analogiczna hipoteza zostala potwierdzona tylko w przypadku plynnosci
gotowkowej. Dla pozostaltych wskaznikéw plynnosci zaobserwowano zmniejszanie si¢
poziomoéw ptynnosci, cho¢ nadal utrzymywaty si¢ one w granicach optymalnych. Z
kazdym rokiem sprawnos$¢ finansowa spo6tdzielni rosta, poniewaz szybciej odzyskiwaty one
srodki pienigzne zaangazowane w aktywa obrotowe. Natomiast w przypadku wyptacalnosci
analogiczna hipoteza nie zostala potwierdzona do konca, poniewaz wzroslo nieznacznie
Srednie zadluzenie, jednak nie dotyczylo ono zadluzenia dlugoterminowego. Zdolnos¢
spoldzielni do splaty odsetek poprawiata si¢. Potwierdzona zostata tym samym hipoteza o
istotnych roznicach w poziomach rentownosci i bezpieczenstwa finansowego spotdzielni
mleczarskich pomigdzy okresami przed i po przystapieniu Polski do UE. O ile w przypadku
rentownosci zmiany te byly przewaznie pozytywne, to dla bezpieczenstwa finansowego nie
mozna tego jednoznacznie stwierdzic.
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