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BEZPIECZENSTW_O FINANSOWE PRZEDSIEBIORSTW
PRZEMYStU SPOZYWCZEGO W POLSCE

Anna Bieniasz*, Dorota Czerwinska-Kayzer

Uniwersytet Przyrodniczy w Poznaniu

Abstrakt. Celem pracy byla ocena bezpieczenstwa finan-
sowego przedsigbiorstw przemystu spozywczego w Polsce
w latach 2009-2013, ze szczeg6lnym uwzglednieniem branzy
przetworstwa mleka i wyrobu serdw, w tym przedsigbiorstw
dziatajacych w formie spotdzielni mleczarskich. Analize prze-
prowadzono przy wykorzystaniu niepublikowanych danych
GUS z lat 2009-2013, a takze jednostkowych danych finan-
sowych spoétdzielni mleczarskich. Przeprowadzone badania
wskazuja, ze branze produkcji artykutdéw spozywcezych i pro-
dukcji napojow, a takze przetworstwa mleka i wyrobu serow,
w $wietle przyjetych miernikéw bezpieczenstwa finansowe-
g0, mozna uznac za bezpieczne. Ocena ta jest jednak zrézni-
cowana i wynika ze specyfiki branz, zwlaszcza w odniesieniu
do zarzadzania kapitalem obrotowym.

Stowa kluczowe: bezpieczenstwo finansowe, pltynnos$¢ finan-
sowa, przemyst spozywczy

WPROWADZENIE

Bezpieczenstwo jest przedmiotem zainteresowania wie-
lu nauk, w tym: politologii, ekonomii, prawa, socjologii
1 historii. W potocznym rozumieniu termin bezpieczen-
stwo oznacza brak zagrozenia lub ochrong przed zagro-
zeniem (Kra$, 2013). Jest tez czgsto definiowane jako
stan spokoju, pewnosci zabezpieczenia i jego poczucia
(Zigba, 2004).

Bezpieczenstwo finansowe jest komponentem bez-
pieczenstwa ekonomicznego i moze by¢ rozpatrywa-
ne w odniesieniu do wielu podmiotéw, w tym m.in.

przedsigbiorstw, bankow, gospodarstw domowych
i panstwa. Raczkowski (2014) definiuje bezpieczenstwo
finansowe jako ,,proces stalego ograniczania i elimina-
cji ryzyka pienigznego w celu takiego zabezpieczenia
adekwatnosci kapitatowej, ktéra bedzie dostosowana do
profilu ryzyka i preferencji danego podmiotu lub jed-
nostki”. Zwraca tu uwagg kwestia zapewnienia ptynno-
sci finansowej oraz odpowiedniej wartosci kapitatow
w relacji do skali prowadzonej dzialalnosci. Stad tez
bezpieczenstwo finansowe okresla si¢ takze jako finan-
sowg gwarancje istnienia i rozwoju przedsigebiorstwa,
ktora powstaje w wyniku wieloletnich codziennych
staran przedsicbiorstwa o zapewnienie dobrej kondycji
finansowej (Karbownik, 2012a). Z kolei Franc-Dgbrow-
ska (2006) pojecie bezpieczenstwa finansowego utozsa-
mia ze zdolno$cig do zachowania ptynnosci finansowe;j,
a takze z wysoka sprawnoscig gospodarowania. Podob-
nie definiuje to pojecie Zuba (2010), z tym Ze oprocz
ptynnosci wskazuje na konieczno$¢ zachowania wy-
ptacalnosci jako warunek zapewnienia bezpieczenstwa.
Ptynno$¢ finansowa jest takze glownym gwarantem
bezpieczenstwa w badaniach Pawlowicza (2005) i Du-
raja (2012).

Zaprezentowane definicje bezpieczefistwa finan-
sowego wskazuja, ze do jego oceny wykorzystuje si¢
narzedzia analizy wskaznikowej, w tym przede wszyst-
kim mierniki ptynnosci, sprawnosci gospodarowania
1 wyptacalnosci.

Raczkowski (2014) wymienia 37 miernikow bez-
pieczenstwa, do ktérych zalicza wskazniki: pltynnosci,
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cykli kapitatu obrotowego, struktury aktywow i pasy-
wow, zadtuzenia, zdolnosci do obstugi zadtuzenia, wy-
starczalnosci gotowki operacyjnej na sptate zobowig-
zan, a takze wskazniki kosztu kapitalu i ekonomicznej
wartoéci dodanej. Wydaje si¢ jednak, ze tak szeroki
zestaw wskaznikow moze powodowaé trudnosci we
wlasciwej ocenie bezpieczenstwa finansowego. Kar-
bownik (2012b) podkresla, ze przy doborze miernikow
oceny bezpieczenstwa finansowego winny by¢ stoso-
wane syntetyczne miary o szerokim polu obserwacji,
a ponadto nalezy dazy¢ do ograniczania liczby wskaz-
nikéw. Ponadto zasadna wydaje si¢ ocena bezpieczen-
stwa, zwlaszcza przez pryzmat ptynnosci finansowe;j,
poniewaz — w krétkim okresie — jej wlasciwy poziom
warunkuje mozliwo$¢ wywigzywania si¢ z biezg-
cych zobowigzan, a w dlugim horyzoncie czasowym
determinuje rozwdj przedsiebiorstwa i zdolno$¢ do
przetrwania w warunkach kryzysowych (Gotas$ i in.,
2010). Szacunki wskazuja, ze okoto 60-80% ban-
kructw w Europie Zachodniej wynika nie z braku ren-
townosci, ale wlasnie z utraty ptynnosci finansowe;j.
Nieliczne badania wskazuja, ze takze w Polsce jest to
jedna z gléwnych przyczyn upadtosci przedsiebiorstw
(Wedzki, 2003).

Doboér wskaznikoéw ptynnosci finansowej do oce-
ny bezpieczenstwa finansowego takze jest dyskusyj-
ny. Powstaje bowiem pytanie, czy mierniki winny
by¢ oparte na danych memoriatowych czy kasowych?
W ostatnich latach, zwlaszcza w warunkach kryzysu
finansowego i zwigzanych z nim problemem zatorow
ptatniczych, mozna zauwazy¢ szersze wykorzystanie
metody kasowej. Gotowka jest bowiem kategorig bar-
dziej obiektywna, uniwersalng i tatwiejsza do zwery-
fikowania niz zysk (Karbownik, 2012b). Wydaje si¢
wigc zasadne, aby klasyczne miary ptynnosci uzupetl-
nia¢, o ile to mozliwe, o wskazniki bazujace na wyge-
nerowanej gotowce, co daje szersze mozliwosci oceny
bezpieczenstwa finansowego (Largay i Stickney, 1980;
Sharma, 2001).

Gloéwnym celem prezentowanej pracy jest zbada-
nie bezpieczenstwa finansowego przedsigbiorstw prze-
mystu spozywczego w Polsce w latach 2009-2013, ze
szczegdlnym uwzglednieniem branzy przetworstwa
mleka i wyrobu serow, w tym przedsicbiorstw dziataja-
cych w formie spétdzielni mleczarskich.
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ZALOZENIA METODYCZNE,
MATERIALY ZRODLOWE

Biorac pod uwage przytoczone we wprowadzeniu defini-
cje bezpieczenstwa finansowego i przeglad literatury na
temat stosowanych miernikOw jego oceny, w niniejszym
artykule do analizy bezpieczenstwa finansowego przed-
sigbiorstw przemystu spozywczego wykorzystano zestaw
wskaznikow obejmujacy (Sierpinska i Wedzki, 2001;
Sierpinska i Jachna, 2004): ptynnos¢ biezaca (PB), ptyn-
no$¢ szybka (PS), cykl zapasow (w dniach) (CZ), cykl
naleznosci (w dniach) (CN), cykl zobowigzan (w dniach)
(CZB), cykl $rodkéw pienigznych (w dniach) (CSP), wy-
starczalno$¢ gotowki operacyjnej na sptate dlugow ogo-
tem (OCF/ZO), wystarczalno$¢ gotowki operacyjnej na
splate zobowiazan krotkoterminowych (OCF/ZB).
Gtowna grupe wskaznikéw tworzg miary ptynnosci
1 wskazniki cykli. Powszechno$¢ ich stosowania, a takze
ograniczenia redakcyjne sprawiajg, ze ich konstrukcja
i przyjete normy nie beda w tej czeSci szerzej omawiane
(Sierpinska i Wedzki, 2001; Sierpinska i Jachna, 2004).
Druga grupa wskaznikow uwzglednianych w ocenie
bezpieczenstwa sg wskazniki wystarczalnosci. Pierw-
szy z nich informuje o zdolnosci przedsigbiorstwa do
sptacania zobowigzan ogétem. Im wyzszy poziom tego
wskaznika, tym wigcej srodkéw pozostaje na pokrycie
innych, poza zobowiazaniami, potrzeb przedsigbior-
stwa. W praktyce krajow zachodnich wskaznik ten
wykorzystywany jest do przewidywania bankructwa
(Bieniasz i Gotas, 2007). Podobna interpretacja ma za-
stosowanie do wskaznika wystarczalno$ci gotowki ope-
racyjnej na splate zobowigzan krotkoterminowych.
Przedstawione wskazniki zostaly wykorzystane do
analizy niepublikowanych danych GUS z lat 20092013
(GUS, 2013), umozliwiajacych oceng bezpieczenstwa
finansowego wedtug branz (klas) przemystu spozywcze-
go oraz wielkos$ci przedsiebiorstw (male, §rednie, duze).
Wykorzystano tez dane jednostkowe 32 spotdzielni mle-
czarskich', zaliczanych do duzych i $rednich przedsie-
biorstw. W odniesieniu do danych GUS nie ma mozliwo-
$ci obliczenia wskaznikow wystarczalnosci gotowkowe;j
ze wzgledu na brak w statystyce publicznej sprawoz-
dania z przeptywu $rodkéw pienieznych. Wskazniki te
obliczono dla analizowanych spoétdzielni mleczarskich.

! Dane jednostkowe pozyskano z Krajowego Rejestru Sado-
wego, wykorzystujac baze danych Info Veriti Polska (http://www.
infoveriti.pl/).
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BEZPIECZENSTWO FINANSOWE
PRZEDSIEBIORSTW PRZEMYStU
SPOZYWCZEGO

Wskazniki umozliwiajagce oceng plynnosci przedsie-
biorstw przemystu spozywczego w Polsce w latach
2009-2013 w uktadzie branz® (Srednie wielkosci) za-
prezentowano w tabeli 1.

2W przemysle spozywczym ogdtem wyrdznia si¢ dwa
glowne dzialy: produkcje artykutow spozywczych i produkcje

W przemysle spozywczym ogoétem i w produkcji
artykutow spozywczych ksztattowanie si¢ wskaznika
ptynnosci biezacej wskazuje na bezpieczenstwo finan-
sowe pod wzgledem mozliwosci regulowania zobo-
wigzan krotkoterminowych (PB = 1,33 — 1,40), przy

napojow. W produkcji artykulow spozywczych wyrdznia si¢ 9
grup przedsigbiorstw — przedstawiono je w tabeli 1. W produkcji
napojow dziat jest tozsamy z grupa. Grupy sa podzielone na kla-
sy. W tabeli 1 zaprezentowano podziat tylko jednej grupy — wy-
twarzanie wyrobow mleczarskich — na dwie klasy, ze wzglgdu na
przydatno$¢ w dalszej czgéci analizy.

Tabela 1. Plynnos¢ finansowa przedsigbiorstw przemystu spozywczego w latach 2009-2013
Table 1. Financial liquidity of enterprises of food industry in 20092013

Wyszczegodlnienie — Specification PB” PS* Ccz* CN* CZB®  CSp*
Przemyst spozywczy — ogolem — Manufacture of food products — total 1,33 0,89 28 46 48 26
Produkcja napojow — Manufacture of beverages 1,03 0,79 18 50 64 4
Produkcja artykutéw spozywczych — w tym: 1,40 0,92 30 45 45 30
Manufacture of food products — including:
Przetwarzanie i konserwowanie mig¢sa oraz produkcja wyrobow z migsa 1,15 0,84 13 32 33 12
Processing and preserving of meat and production of meat products
Przetwarzanie i konserwowanie ryb, skorupiakow i migczakow 1,40 1,01 32 73 63 43
Processing and preserving of fish, crustaceans and molluscs
Przetwarzanie i konserwowanie owocoOw i warzyw 1,37 0,67 77 59 65 70
Processing and preserving of fruits and vegetables
Produkcja olejow i thuszczéw pochodzenia roslinnego i zwierzecego 1,05 0,41 64 32 49 47
Manufacture of vegetable and animal oils and fats
Wytwarzanie wyrobéw mleczarskich — w tym: 1,43 1,05 19 41 42 19
Manufacture of dairy products — including:
Przetworstwo mleka i wyrob serow — Processing of dairies and cheese 1,44 1,08 18 41 42 18
Produkcja lodow — Manufacture of ice cream 1,34 0,69 47 43 46 44
Wytwarzanie produktow przemiatu zboz, skrobi i wyrobow skrobiowych 1,28 0,75 41 50 37 54
Manufacture of grain mill products, starches and starch products
Produkcja wyrobdw piekarskich i macznych 1,18 0,92 15 43 49 10
Manufacture of bakery and farinaceous products
Produkcja pozostatych artykutéw spozywczych 1,81 1,20 45 61 61 45
Manufacture of other food products
Produkcja gotowych pasz i karm dla zwierzat 1,58 1,11 24 46 36 34
Manufacture of prepared animal feeds
"Oznaczenia wskaznikdw jak w czg$ci metodycznej artykutu.
Zrédto: obliczenia whasne na podstawie niepublikowanych danych GUS.
"Determined indices as in the methods section of the article.
Source: own calculations based on unpublished data of GUS.
www.jard.edu.pl 241
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jednocze$nie bardzo niewielkiej zmienno$ci tej miary
w latach 2009-2013%. Nieznacznie gorsza plynno$é
biezaca i relatywnie duza zmienno$¢* cechuje produk-
cje napojow, co wynika z mniejszego udzialu aktywow
obrotowych, przy jednocze$nie wigkszym udziale zo-
bowigzan w finansowaniu majatku. W analizowanych
branzach przemystu spozywczego ksztaltowanie si¢
ptynnosci biezacej — jakkolwiek utrzymywata si¢ ona
w dolnej granicy normy przyjetej w teorii finansow
(1,2-2,0) — nie budzi obaw co do bezpieczenstwa
finansowego.

Relatywnie najwyzsza plynno$¢ biezaca odnoto-
wano w produkcji paszy i karmy dla zwierzat (1,6),
w produkcji pozostatych artykutow spozywczych (1,8),
w przetwarzaniu i konserwowaniu ryb (1,4) oraz wy-
twarzaniu wyrobow mleczarskich (1,4).

Nieco gorzej wypada ocena bezpieczenstwa finanso-
wego wedtug wskaznika ptynnosci szybkiej, poniewaz
jest on na nizszym poziomie niz powszechnie przyjete
normy (1,0-1,2), co jednak moze wynika¢ ze specyfi-
ki przemystu spozywczego i konieczno$ci utrzymania
wyzszego poziomu zapaséw dla zapewnienia ciggtosci
produkcji. Warto zauwazy¢, ze ptynnos$¢ szybka w po-
szczegblnych branzach nie odbiegala znaczaco od $red-
niej dla przemyshu spozywczego ogétem, co moze po-
twierdza¢, ze jest to uwarunkowane specyfikg branzy.

Do oceny bezpieczenstwa finansowego moga po-
shuzy¢ wskazniki sprawno$ci zarzadzania kapitatem
obrotowym, zaliczane takze do miar ptynnosci. Wy-
padkows cyklu zapasow, naleznosci i zobowigzan jest
cykl $rodkow pienieznych (CSP), uznawany za jedna
z najlepszych miar oceny efektywnosci zarzadzania ka-
pitatem obrotowym i jej wptywu na pltynno$¢ ptatniczg
przedsigbiorstwa. Jest to mozliwe, gdyz wigze on po-
szczegoOlne sktadniki kapitatu obrotowego z obiegiem
gotowki oraz przeksztatca kwoty sktadnikéow tego ka-
pitatu na bardziej zrozumiate cykle obrotu. Krétki CSP,
jakkolwiek korzystny z punktu widzenia kosztow finan-
sowania dzialalno$ci, moze przektadaé si¢ na mniejsza
plynnos$é, a wigc zwigksza¢ zagrozenie bezpieczenstwa
finansowego. Srednio w przemysle spozywczym cykl

3 Ze wzgledu na ograniczenia redakcyjne w tabeli nie poda-
wano wspotczynnikéw zmiennosci. Wspotezynnik ten w latach
2009-2013 wynosit: dla przemystu spozywczego ogodtem 2,5%,
a dla produkcji artykutéw spozywczych 2,4%.

* Dla produkcji napojow wspdtczynnik zmienno$ci wynosit
13,9%.
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ten wynosit 26 dni. Bardzo krétki i cechujacy si¢ bardzo
duza zmiennoscig byt on w produkcji napojow (4 dni),
co miato odzwierciedlenie w niskiej ptynnosci biezace;j.
Dhuzszy CSP wystapil m.in. w przetworstwie owocow
i warzyw (70 dni), w wytwarzaniu produktow przemia-
hu zboz 1 skrobi (54 dni), a takze w produkcji olejow
i thuszczow (47 dni). Z kolei krétki CSP odnotowano
w produkcji wyrobow piekarskich i macznych (10 dni)
oraz przy wytwarzaniu wyrobow mleczarskich (19 dni),
co wynika z relatywnie krotkiego cyklu zapaséw w tych
branzach. Potwierdza to tezg, ze specyfika branzy prze-
ktada si¢ na uzyskiwane wskazniki finansowe i jedno-
czes$nie poziom bezpieczenstwa finansowego.

W tabeli 2 zaprezentowano ksztaltowanie si¢ miar
bezpieczenstwa w produkcji artykulow spozywczych
i przetworstwie mleka w uktadzie wielkosci przedsie-
biorstw w latach 2009—2013.

Ksztattowanie si¢ wskaznikéw ptynnosci biezacej
i szybkiej wskazuje na niewielkie ryzyko zagrozenia
bezpieczenstwa finansowego niezaleznie od wielkosci
przedsigbiorstw, i to zarowno w produkcji artykutéw
spozywczych, jak 1 przetworstwie mleka. W duzych
przedsigbiorstwach daje si¢ zauwazy¢ relatywnie wyz-
sze miary ptynnosci finansowej w stosunku do matych
i $rednich przedsigbiorstw.

Przedsigbiorstwa przetworstwa mleka cechujg sie
krotszymi cyklami zapaséw i nalezno$ci niz przedsie-
biorstwa z branzy produkcji artykutéw spozywczych,
co przy jednoczesnie zblizonym cyklu zobowigzan po-
woduje, ze CSP jest do$é krotki i miesci sie w przedzia-
le 10-20 dni. Wskazuje to, ze koszty finansowania cy-
klu operacyjnego nie sg duze, ale wzrasta takze ryzyko
utraty ptynnosci.

BEZPIECZENSTWO FINANSOWE
SPOLDZIELNI MLECZARSKICH

Reprezentantami branzy przetworstwa mleka 1 wyrobu
seroOw sa spoldzielnie mleczarskie. Podstawowe staty-
styki miernikow pozwalajacych oceni¢ bezpieczenstwo
finansowe badanych 32 spo6tdzielni mleczarskich przed-
stawiono tabelach 3 i 4.

Z danych zaprezentowanych w tabeli 3 wynika, ze
w latach 2009-2013 ptynnos¢ biezaca w badanych pod-
miotach ksztattowata si¢ w przedziale od 0,66 w latach
200912010 do 4,16 w roku 2013 i cechowata si¢ w po-
szczegodlnych latach $rednia zmiennoscia. W 25% bada-
nych spétdzielni ptynno$¢ biezaca byta nizsza lub réwna

www.jard.edu.pl
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Tabela 2. Plynnos¢ finansowa w produkcji artykutow spozywcezych i przetworstwie mleka w uktadzie wielkosci przedsie-

biorstw w latach 2009-2013 (wielkosci $rednie)

Table 2. Financial liquidity in food production and processing of milk in the enterprises size system in 2009-2013 (average)

Wyszczegdlnienie — Specification PB” PS” cz CN” CZB" CSp”

Mate przedsigbiorstwa — Small enterprises

Produkcja artykutéw spozywcezych — Manufacture of food products 1,34 0,87 28 43 40 30

Przetworstwo mleka i wyrob serow — Processing of dairies and cheese 1,15 0,81 21 36 47 10

Srednie przedsigbiorstwa — Medium enterprises

Produkcja artykutéw spozywczych — Manufacture of food products 1,34 0,84 31 43 43 31

Przetworstwo mleka i wyrdb serow — Processing of dairies and cheese 1,27 0,93 18 37 41 15
Duze przedsigbiorstwa — Large enterprises

Produkcja artykutéw spozywczych — Manufacture of food products 1,45 0,98 29 47 47 29

Przetworstwo mleka i wyrob serow — Processing of dairies and cheese 1,55 1,17 18 43 42 19

*Oznaczenia wskaznikéw jak w czg¢$ci metodycznej artykuhu.

Zrodto: obliczenia wlasne na podstawie niepublikowanych danych GUS.

“Determined indices as in the methods section of the article.
Source: own calculations based on unpublished data of GUS.

1,22-1,31, tj. ponizej dolnej granicy przyjmowanego
przedziatu normatywnego. Natomiast w 25% spotdziel-
ni wskaznik biezacej ptynnosci byt rowny lub wyzszy
od 2,0, co moze wskazywac¢ na nadptynno$¢, wynika-
jaca z gromadzenia zapasow, srodkoéw pienieznych lub
duzg sprzedaz z odroczonymi terminami ptatnosci.

Celem okreélenia, w jakim stopniu na plynnos¢ fi-
nansowa wplywa poziom gromadzonych zapasow, obli-
czono wskaznik ptynnosci szybkiej (PS). Z otrzymanych
danych wynika (tab. 3), ze poziom tego wskaznika w ko-
lejnych latach cechowat si¢ duza zmienno$cig i przyj-
mowat wartosci od 0,47 w 2012 roku do 3,49 w 2012
roku. W 25% badanych spétdzielni ptynno$¢ szybka byta
nizsza lub réwna 0,82-0,95, w 50% podmiotow ksztal-
towatla si¢ na poziomie 1,31-1,49, a w 75% wynosita co
najwyzej 1,66-1,90. Wskazuje to, ze w 50% badanych
spotdzielni mleczarskich obserwuje si¢ wyzszy poziom
wskaznika plynnosci szybkiej od wielkosci przyjmowa-
nej za bezpieczng (1,0-1,2). Moze to oznaczac, ze w ba-
danych jednostkach gospodarczych celem utrzymania
bezpieczenstwa finansowego przekracza si¢ granice efek-
tywnego gospodarowania ptynnymi aktywami.

Analizg bezpieczefstwa finansowego wzbogacono
o dwa wskazniki plynnosci dynamicznej, tj. wystarczal-
no$¢ gotowki operacyjnej na sptate zobowigzan ogodtem
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1 wystarczalno$¢ gotdwki operacyjnej na sptate zobo-
wigzan krotkoterminowych.

Jak wynika z przeprowadzonej analizy (tab. 3), wskaz-
nik wystarczalno$ci gotowkowej ogodlem miescit si¢
w przedziale od —0,11 w 2012 roku do 0,44 w 2009
roku i cechowat si¢ bardzo duza zmienno$cia. W 25%
spotdzielni mleczarskich operacyjne przeptywy pie-
ni¢gzne pokrywaly zobowigzania ogoétem w przedziale
1,7-12,6%. Z kolei w 75% badanych przedsigbiorstw
wskaznik ten nie przekroczyl warto$ci z przedziatu
23-44%. W catym badanym okresie tylko w pojedyn-
czych przypadkach brakowalo $rodkéw pienigznych
z dziatalnosci operacyjne;.

W latach 2009-2013 w badanych spoéldzielniach
mleczarskich wskaznik wystarczalnodci gotoéwki na
sptate zobowigzan krotkoterminowych miescit sig
w przedziale od 0,23 do 0,38. W S$wietle media-
ny ksztattowat si¢ on w 50% badanych podmiotéw
w przedziale od 0,17 do 0,29. Z kolei w 75% badanych
jednostek wynosit co najwyzej 0,55 w 2009 rokui 0,31
w 2013 roku.

Wskazniki wystarczalnosci gotowki operacyjnej na
sptate zobowigzan — zarowno ogoétem, jak i krotkoter-
minowych — wskazuja, ze badane spétdzielnie mleczar-
skie generalnie nie miaty problemow z regulowaniem
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Tabela 3. Ptynno$¢ finansowa spétdzielni mleczarskich w latach 2009-2013
Table 3. Financial liquidity of dairy cooperatives in 2009-2013

Wyszczegodlnienie — Specification 2009 2010 2011 2012 2013
PB*
Srednia — Average 1,77 1,81 1,82 1,85 1,82
Minimum 0,66 0,66 0,80 0,78 0,90
Kwartyl 1 — Ist quartile 1,22 1,24 1,28 1,31 1,26
Kwartyl 2 — 2nd quartile 1,78 1,76 1,79 1,75 1,79
Kwartyl 3 — 3rd quartile 2,14 2,22 2,11 2,15 2,03
Maksimum — Maximum 3,44 3,34 3,71 3,87 4,16
PS*
Srednia — Average 1,34 1,43 1,43 1,44 1,39
Minimum 0,48 0,51 0,53 0,47 0,54
Kwartyl 1 — 1st quartile 0,82 0,86 0,92 0,95 0,92
Kwartyl 2 — 2nd quartile 1,35 1,49 1,36 1,37 1,31
Kwartyl 3 — 3rd quartile 1,66 1,80 1,86 1,90 1,67
Maksimum — Maximum 3,02 2,97 3,35 3,49 2,75
OCF/ZO*
Srednia — Average 0,27 0,25 0,15 0,17 0,22
Minimum -0,10 0,06 -0,07 -0,11 0,00
Kwartyl 1 — 1st quartile 0,05 0,13 0,02 0,05 0,09
Kwartyl 2 — 2nd quartile 0,24 0,21 0,13 0,12 0,14
Kwartyl 3 — 3rd quartile 0,44 0,35 0,23 0,24 0,33
Maksimum — Maximum 1,06 0,58 0,65 0,76 0,90
OCF/ZB*

Srednia — Average 0,38 0,35 0,23 0,23 0,31
Minimum -0,05 0,12 -0,09 -0,14 0,00
Kwartyl 1 — 1st quartile 0,15 0,18 0,13 0,07 0,14
Kwartyl 2 — 2nd quartile 0,29 0,27 0,23 0,17 0,20
Kwartyl 3 — 3rd quartile 0,55 0,42 0,36 0,30 0,31
Maksimum — Maximum 1,30 1,33 0,66 1,01 1,60

"Oznaczenia wskaznikéw jak w czg$ci metodycznej artykutu.

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych sprawozdawczych spotdzielni mleczarskich.

“Determined indices as in the methods section of the article.

Source: own calculations based on data reporting dairy cooperatives.

ptatnosci. Daje si¢ zauwazy¢ nizsze wartosci $rednie
wskaznikow w 2011 i 2012 roku, ale juz w ostat-
nim roku analizy ptynno$¢ dynamiczna wyraznie si¢

poprawita.
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Ostatnig grupa wskaznikoéw ptynnosci finansowej,
uwzglednionych w ocenie bezpieczenstwa finansowe-
g0, sa: cykl srodkow pienieznych i jego cykle czastko-
we, tj. cykl zapasow, naleznos$ci i zobowigzan (tab. 4).
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Tabela 4. Cykl $§rodkéw pienieznych i jego sktadowe w spotdzielniach mleczarskich w latach 2009-2013

Table 4. Cycle of cash and its components in dairy cooperatives in 2009-2013

Wyszczegodlnienie — Specification 2009 2010 2011 2012 2013
cz
Srednia — Average 18 15 15 16 17
Minimum 4 4 4 4 5
Kwartyl 1 — 1st quartile 10
Kwartyl 2 — 2nd quartile 17 15 13 16 15
Kwartyl 3 — 3rd quartile 25 20 20 21 22
Maksimum — Maximum 41 33 32 36 36
CN*
Srednia — Average 36 35 36 37 37
Minimum 12 14 16 16 19
Kwartyl 1 — 1st quartile 29 28 28 30 30
Kwartyl 2 — 2nd quartile 34 32 34 37 37
Kwartyl 3 — 3rd quartile 42 43 44 45 47
Maksimum — Maximum 64 59 60 56 51
CZB’
Srednia — Average 41 38 38 38 37
Minimum 20 17 18 20 25
Kwartyl 1 — 1st quartile 31 31 32 32 32
Kwartyl 2 — 2nd quartile 39 38 37 38 37
Kwartyl 3 — 3rd quartile 46 43 41 42 39
Maksimum — Maximum 103 70 67 78 71
Csp’
Srednia — Average 14 12 13 15 16
Minimum -10 -6 -10 -12 -5
Kwartyl 1 — 1st quartile 5 1 4 7 9
Kwartyl 2 — 2nd quartile 12 13 13 14 15
Kwartyl 3 — 3rd quartile 23 20 20 21 23
Maksimum — Maximum 49 43 45 50 47

" Oznaczenia wskaznikow jak w czesci metodycznej artykutu.
Zrddto: obliczenia wlasne na podstawie danych sprawozdawczych spotdzielni mleczarskich.
" Determine indices as in the methods section the article.

Source: own calculations based on data reporting dairy cooperatives.

Z badan wielu autorow wynika, ze cykl zapasow jest
cechg charakterystyczng branzy (Wedzki, 2006; Bieniasz
i in., 2009). Z danych zawartych w tabeli 2 wynika, ze
w badanym okresie w grupie przedsicbiorstw przetworstwa
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mleka i wyrobu seréw wynosit on 21 dni w podmiotach
matych i 18 dni w jednostkach $rednich oraz duzych.

W analizowanych spotdzielniach mleczarskich byt on
dos¢ zréznicowany, w granicach od 4 do 41 dni (tab. 4).
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W 25% badanych wynosit okoto 5 dni, a w 75% sp6tdziel-
ni nie przekraczal 20-25 dni. Z przedstawionych danych
wynika, ze cykl zapasow w spotdzielniach mleczarskich
w badanym okresie wskazuje na skrocenie okresu przecho-
wywania sktadnikow aktywow, co jest zjawiskiem pozy-
tywnym z punktu widzenia bezpieczenstwa finansowego.

Cykl naleznos$ci, obok cyklu zapasow, determinuje
dhugos¢ cyklu operacyjnego. Zbyt dtugi okres oczeki-
wania jest niekorzystny dla przedsi¢biorstwa i negatyw-
nie wptywa na bezpieczenstwo finansowe oraz ciggtosé¢
produkcji. W badanych spoétdzielniach mleczarskich
okres sptywu naleznosci wahat si¢ od 12 do 64 dni. War-
to jednak zaznaczy¢, ze w 50% badanych podmiotoéw byt
rowny 37 dni lub krotszy, a w §wietle kwartyla gornego
75% spotdzielni odzyskiwato naleznosci w okresie krot-
szym niz 42-47 dni. W ostatnich latach analizy $redni
czas splywu naleznos$ci nieznacznie si¢ wydtuzyl, nie-
mniej jednak mozna stwierdzi¢, ze w grupie spétdzielni
mleczarskich cykl naleznosci jest bezpieczny, gdyz nie
przekracza dwoch miesigcy, ktore w literaturze podaje
si¢ jako maksymalny okres oczekiwania na nalezno$ci
(Sierpinska i Jachna, 2004). Ponadto warto nadmienic,
ze okres sptywu nalezno$ci w analizowanych podmio-
tach jest krotszy niz w przedsigbiorstwach przemyshu
spozywczego, w tym w grupie przedsigbiorstw produ-
kujacych artykuly spozywcze.

Trzecim elementem cyklu srodkéw pienieznych jest
cykl zobowiazan, ktory informuje, w jakim okresie pod-
miot gospodarczy reguluje swoje zobowigzania. W ba-
danym przedziale w spoétdzielniach uwzglednionych
w analizie czas ten byl bardzo zr6znicowany i1 wahat si¢
od 17 do 18 dni w latach 201012011 do 103 dni w roku
2009. Z przedstawionych w tabeli 4 danych wynika, ze
w 25% spoldzielni mleczarskich okres regulowania zo-
bowigzan biezacych byt krétszy niz 32 dni, natomiast
w 25% podmiotéw w 2013 roku byt rowny 39 dni badz
dhuzszy, a w pozostatych latach wynidst okoto 41-46
dni. Dane te wskazuja, ze badane spotdzielnie nie majg
trudnosci ze sptata swoich zobowigzan i nie wydtuzaja
nadmiernie terminéw ich regulowania.

Wypadkowag oméwionych cykli jest cykl srodkow
pieni¢znych. W badanym okresie w spotdzielniach pod-
danych analizie byt on zréznicowany, cho¢ jego maksy-
malna dhugo$¢ wyniosta 50 dni, a $rednio nie przekra-
czata 20 dni. Oznacza to, ze spotdzielnie mleczarskie na
relatywnie krotki czas potrzebuja zewngtrznego, krot-
koterminowego zaangazowania $rodkéw na finansowa-
nie cyklu operacyjnego.
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PODSUMOWANIE

Bezpieczenstwo finansowe jest rozumiane jako finan-
sowa gwarancja istnienia i rozwoju przedsigbiorstwa,
ktora powstaje w wyniku codziennych wieloletnich
staran przedsigbiorstwa o zapewnienie dobrej kondycji
finansowe;j. Najczesciej stosowanymi wskaznikami bez-
pieczenstwa finansowego sg plynno$¢ finansowa, a tak-
ze sprawnos$¢ gospodarowania sktadnikami aktywow
1 pasywow.

W przemysle spozywczym ogdtem i w produkc;ji arty-
kutow spozywcezych ksztattowanie si¢ wskaznikéw ptyn-
nosci finansowej wskazuje na bezpieczenstwo finansowe
w odniesieniu do mozliwosci regulowania zobowiazan
krotkoterminowych. Nieznacznie wigksze ryzyko utraty
tego bezpieczenstwa cechuje produkcje napojow. Oce-
na bezpieczenstwa branz przemystu spozywczego przez
pryzmat sprawnosci zarzadzania kapitatem obrotowym
takze wypada pozytywnie, cho¢ jest zroznicowana, co
w duzym stopniu wynika ze specyfiki branz.

Z przeprowadzonej analizy wynika, ze przedsig-
biorstwa wytwarzajace wyroby mleczarskie klasyfiku-
ja sie w grupie jednostek o relatywnie wysokim stopniu
ptynnosci biezacej. Nieco gorzej wypada ocena bezpie-
czenstwa finansowego w §wietle wskaznika plynnosci
szybkiej. W 50% badanych spotdzielni mleczarskich
obserwuje si¢ bowiem wyzszy poziom wskaznika ptyn-
nosci szybkiej od wielko$ci przyjmowanej za bezpiecz-
ng (1,0-1,2). Moze to oznaczac¢, ze w badanych jednost-
kach gospodarczych celem utrzymania bezpieczenstwa
finansowego przekracza si¢ granic¢ efektywnego go-
spodarowania aktywami ptynnymi. Warto jednak za-
uwazy¢, ze ptynno$¢ szybka w tej grupie podmiotow nie
odbiegata znaczaco od $redniej dla przemystu spozyw-
czego ogbdltem, co moze wskazywacé, ze jest to uwarun-
kowane specyfikg branzy. Dobra ocene bezpieczenstwa
finansowego w przedsigbiorstwach przetwarzajacych
mleko 1 wytwarzajacych sery potwierdzaja takze wiel-
kosci wskaznikow opartych na przepltywach srodkéw
pieni¢znych.
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FINANCIAL SECURITY OF FOOD INDUSTRY ENTERPRISES IN POLAND

Summary. The aim of the study was to evaluate the financial security of food industry enterprises in Poland in 2009-2013, with
particular emphasis on the processing industry of milk and cheese production, including those operating in the form of dairy
cooperatives. The analysis was conducted using unpublished data of GUS, as well as individual financial data on dairy coopera-
tives. The study indicates that the manufacturing sector of food and beverage production, as well as milk processing and cheese
making, according to the established measures of financial security, can be considered safe. This assessment, however, is varied
and results from the specific industries, especially in relation to capital management.

Key words: financial security, financial liquidity, food industry

Zaakceptowano do druku — Accepted for print: 8.03.2016

www.jard.edu.pl

247



