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Wstep

Spoldzielnie mleczarskie stanowia glowna gataz przemystu mleczarskiego
w zakresie zaopatrzenia rynku w artykuly spozywcze. Przerabiajac wyprodu-
kowane przez rolnikow mleko zapewniaja im znaczace Zrédto dochodow. Ich
rozwoj 1 prawidtowe funkcjonowanie sa istotne zarbwno w interesie spotdzielni
mleczarskich, jak i rolnikéw. Badanie mechanizméw funkcjonowania spotdziel-
ni mleczarskich jest interesujacym tematem dla technologdéw, zywieniowcow,
specjalistow w zakresie rolnictwa oraz ekonomistow. Zrodtem finansowania roz-
woju i majatku spoétdzielni sg fundusze wlasne i zobowiazania.

Miara efektywnosci dzialania firmy i podstawa jej dtugotrwalego rozwoju
jest wynik finansowy [Franc-Dabrowska 2006, s. 1]. Wynik finansowy nie jest
miarg doskonala, zwlaszcza w odniesieniu do spotdzielni. Dyka i Grzegorzewski
[2000, s. 42] uwazaja, ze cztonek spotdzielni nie czerpie korzysci z maksymali-
zowania zysku od wniesionego do niej kapitatu, ale z innych tytutéw. Przynalez-
no$¢ do spotdzielni stwarza mu np. mozliwos¢ uzyskania wyzszych cen zbytu.
W odniesieniu do spotdzielni mleczarskich Pietrzak [2006a, s. 24; 2006Db, s. 82]
uwaza, ze w ocenie ich ekonomicznego celu dziatalnosci nie nalezy pomijaé
kwestii cen skupu mleka. Autor ten proponuje do oceny efektywnosci finansowej
spotdzielni mleczarskich zastosowanie nowych miar o nazwach:

1. Spéldzielcza Nadzwyczajna Wartos¢ Dodatkowa (Cooperative Adiditio-
nal Value — CAV) [Pietrzak 2004, s. 46].

CAV (zt) = zysk + (premia cenowa x wielkos$¢ skupu)

2. Nadzwyczajna Spotdzielcza Wartos¢ Dodatkowa (Abnormal Cooperative
Adiditional Value — ACAV) [Pietrzak 2006, s. 84-97].

ACAV (zt) = (zysk netto — koszt kapitatu wlasnego) + [(cena skupu-rynkowa
cena skupu) x wielko$¢ skupul].

Spotdzielnie mozna uznaé¢ za efektywna finansowo, jezeli ACAV bedzie
wieksze od zera.
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Rozwoj spotdzielni wymaga pozyskania odpowiednich $rodkow finanso-
wych. Wzrost funduszy wlasnych mozna osiagna¢ przez wypracowanie zysku
oraz wzrost funduszu udziatlowego. Po podpisaniu akcesji do Unii Europejskiej
(UE) polskie przedsigbiorstwa, w tym rowniez spotdzielnie mleczarskie, mogly
skorzysta¢ z dofinansowania przedsigwzi¢¢ inwestycyjnych z funduszy struk-
turalnych SAPARD 1 SPO, a obecnie z funduszu PROW. Dostgp do funduszy
otwarty byt tylko dla tych spotdzielni, ktorych sytuacja ekonomiczno-finanso-
wa charakteryzowata si¢ odpowiednia zyskowno$cia, plynnoscia finansowa oraz
zdolnos$cia do obstugi zadtuzenia.

Badania Wasilewskiego i Dworniaka [2007, s. 118—128; 2008, s. 11] nad
efektywnoscia ekonomiczng i finansowa spoldzielni mleczarskich wykazaly,
ze przyrost kapitatow wynikajacy ze wzrostu funduszu udzialowego w latach
2000-2005 byt ponaddwukrotnie wyzszy od osiagnigtej akumulacji kapitatu
w formie wypracowanego zysku.

Spoéldzielnia z wypracowanego zysku moze tworzy¢ fundusz zasobowy
1 tym samym powigksza¢ swoje kapitaty. Moze tez przyja¢ inna strategi¢ dzia-
tania, polegajaca na utrzymaniu wyzszych cen mleka w skupie, przez co po-
mniejszy wypracowany zysk. Jezeli jednak przy tej strategii spotdzielnia dokona
potracen z naleznosci za mleko na powigkszenie funduszu udziatowego, zaptaci
mniejszy podatek dochodowy i osiagnie facznie z zyskiem wigksza akumulacjg
kapitatu. W spotdzielniach mleczarskich miarodajnym miernikiem efektywnos$ci
gospodarowania niz wynik finansowy jest suma osiagnigtego wyniku finansowe-
go 1 wzrostu funduszu udziatowego. Sumg t¢ Dworniak [2008, s. 12] zapropono-
wat nazwaé skorygowanym zyskiem netto.

Celem opracowania jest okreslenie zaleznosci migdzy poziomem funduszy
whasnych spotdzielni mleczarskich, w tym funduszu udziatowego, a ich sytuacja
finansowa, gtownie w zakresie zyskownosci, ptynnosci finansowej, mozliwo-
Sci ptacenia za mleko rolnikom. Badaniem objgto 60 spotdzielni mleczarskich,
a okres analizy obejmuje lata 2000-2005. Dobodr spotdzielni mleczarskich do
badan byt celowy. Do badan przyjeto te spotdzielnie oglaszajace sprawozdania
finansowe, z ktorych zarzadzajacy wyrazili zgode na udzielenie dodatkowych
informacji o wynikach ekonomiczno-finansowych. Chociaz badana proba nie
jest losowa, to jej rozmiar i ilo$¢ skupionego oraz przerobionego mleka odzwier-
ciedlaja cata zbiorowos$¢ spotdzielni mleczarskich, funkcjonujacych w badanych
latach.

Jako kryterium klasyfikacji spoldzielni mleczarskich wykorzystano dwie ka-
tegorie grupowania: wedlug wartosci funduszy wtasnych przypadajacych na jed-
na spotdzielnig 1 poziomu funduszu udzialowego przypadajacego na jedna spot-
dzielni¢. Badana probe podzielono w kazdej kategorii na cztery grupy badawcze
wedtug tzw. metody kwartyli — po 25% udziatu w badanej zbiorowosci. W kaz-
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dej badanej kategorii grupowania pierwsza grupa obejmowata spotdzielnie o naj-
wyzszych funduszach wtasnych lub funduszu udzialowym na jedna spotdzielnig,
druga — o ponadprzeci¢tnych funduszach, trzecia — o przecigtnych, a czwarta —
o najnizszych. Analizujac uzyskane wyniki finansowe w kazdej kategorii wyko-
rzystano podziat na grupe pierwsza (1), druga (II), trzecia (III) i czwarta (IV).

Wyniki badan

Ksztaltowanie wskaznika biezacej plynnos¢ finansowej w spotdzielniach
mleczarskich pogrupowanych wedlug wielkosci funduszy wilasnych na jed-
na spoldzielni¢ przedstawiono w tabeli 1. Najkorzystniejsza plynnos¢ finanso-
wa wystapila w grupie spotdzielni o najwyzszym funduszu wlasnym na jedna
spotdzielni¢ i wynosita dla catego okresu srednio 1,44. W grupie tej w bada-
nym okresie najwyzsza ptynnos$¢ odnotowano w 2005 r. (1,57), a najnizsza
w 2000 r. — 1,31. Korzystna ptynno$¢ finansowa odnotowano réwniez w grupie
o przecigtnym funduszu wlasnym — $rednio 1,43. Najnizsza ptynnos$¢ finansowa
w badanym okresie uzyskaty spotdzielnie o najnizszym funduszu wtasnym ($red-
nio 1,26). Poziom plynnosci finansowej byt w badanych latach zadowalajacy
we wszystkich grupach spotdzielni. Wskaznik ptynnosci finansowej ponizej 1,2
wystapit tylko w czwartej grupie o najnizszym funduszu wlasnym, ktéry wyno-
sit w 2001 r. 1,19 1 w 2004 1. 1,17. Spotdzielnie o ponadprzecigtnym funduszu
wlasnym osiagnety ptynnos¢ finansowa $rednio na poziomie 1,35.

W poszczegdlnych latach badanego okresu sredni wskaznik biezacej ptyn-
nos$ci finansowe;j dla catej zbiorowosci wynosit 1,41. Ponizej poziomu 1,40 od-
notowano tylko ptynno$¢ finansowa w 2000 r. (1,27). Oznacza to, ze ptynno$¢
finansowa w 2005 r. ulegta poprawie i byta wyzsza niz w 2000 r. o 0,23. Wy-

Tabela 1
Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej w spotdzielniach mleczarskich wedtug wielkosci
funduszy wiasnych przypadajacych na jedng spétdzielnie

Lata : . i
Grupa 2500 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | oredn© 2ozor2|—aznoaoo
| 131 | 146 | 150 | 140 | 142 | 157 | 144 0,26
I 112 | 136 | 135 | 148 | 145 | 134 | 135 0,22
M 123 | 162 | 155 | 133 | 133 | 154 | 143 0,31
v/ 142 | 119 | 126 | 126 | 117 | 124 | 126 20,18
Ogolem | 1,27 | 144 | 145 | 140 | 1,40 | 150 | 1,41 0,23

Zrédto: Opracowanie wiasne.
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niki badan wskazuja, ze zarzadzajacy spotdzielniami mleczarskimi duza wage
przywiazywali do wiarygodnos$ci finansowej 1 utrzymywania plynnosci finan-
sowej na poziomie gwarantujacym biezaca regulacj¢ zobowiazan. Spotdzielnie
o najwyzszym funduszu wlasnym osiagaly co roku stabilny, korzystny wskaz-
nik biezacej ptynnosci finansowe;j. Zréznicowanie biezacej ptynnosci finansowej
w pozostatych grupach wskazuje na zalezno$¢ tego wskaznika réwniez od in-
nych czynnikow niz tylko wielkos$¢ funduszy wiasnych w spotdzielni.

Zmiany biezace] ptynno$ci finansowej w badanych spotdzielniach, skla-
syfikowanych wedlug wielkosci funduszu udzialowego przypadajacego na
jedna spdidzielnig, przedstawiono w tabeli 2. Wskazniki ptynno$ci finansowej
w poszczegblnych latach i grupach ksztattowaly si¢ na zblizonym, ale nieco od-
miennym poziomie niz w spotdzielniach sklasyfikowanych wedlug kryterium
wielko$ci funduszu wlasnego na jedna spotdzielnig. Najkorzystniejsza ptynnos¢
finansowa wystapita w grupie spotdzielni o najwyzszym funduszu udziatlowym
na jedna spotdzielnig i wynosita dla calego okresu srednio 1,47. Najwyzsza bie-
7aca plynnos¢ finansowa w tej grupie odnotowano w 2001 r. (1,60), a najnizsza
w 2000 r. (1,28). Stosunkowo korzystna ptynnos¢ finansowa odnotowano w gru-
pie o najnizszym funduszu udzialowym, wynosita ona dla calego okresu $rednio
1,36. Zarzadzajacy spotdzielniami zaliczonymi do drugiej i trzeciej grupy wy-
kazywali wigksza sklonno$¢ do ryzyka. Wszystkie spoldzielnie sklasyfikowane
wedtug wielkosci funduszu udziatowego na jedna spotdzielni¢ w kazdym z ana-
lizowanych lat osiagnely biezaca ptynnos¢ finansowa na poziomie powyzej 1,20.
Oznacza to, ze poza pojedynczymi przypadkami spotdzielni, ktore osiagnety niz-
sze wskazniki, ogolnie cala badana populacja utrzymywata duze bezpieczenstwo
finansowe.

Zmiany w biezace] ptynno$ci finansowej w poszczegdlnych latach wska-
zuja, ze spotdzielnie o najwyzszym funduszu udzialowym miaty stabilna ptyn-
no$¢ finansowa. W pozostatych grupach ptynnos¢ ta byta bardziej zréznicowana,
Tabela 2

Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej spétdzielni wedtug kryterium wielkosci funduszu
udziatowego w spotdzielni

Lata i ;
Grupa o000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 |oredno 2ozon51|—aznoaoo
| 128 | 160 | 150 | 141 | 145 | 156 | 147 0,28
I 124 | 121 | 135 | 136 | 134 | 142 | 132 0,18
M 128 | 136 | 140 | 146 | 132 | 123 | 134 | -005
v 123 | 138 | 146 | 138 | 125 | 145 | 136 0,22
Ogolem | 127 | 144 | 145 | 140 | 140 | 1,50 | 1,41 0,23

Zrédto: Opracowanie wiasne.
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ale utrzymywata si¢ na zadowalajacym poziomie. Wskaznik biezacej ptynnosci
wzrost w 2005 1. w stosunku do 2000 r. dla caltej grupy srednio o 0,23. W 2005 r.
w stosunku do 2000 r. biezaca ptynnos¢ finansowa wzrosta w pierwszej, drugiej
1 czwartej grupie, a w trzeciej ulegta tylko niewielkiemu obnizeniu.

Ksztaltowanie si¢ $rednich cen skupu mleka w spoétdzielniach pogrupo-
wanych wedlug wielkosci funduszy wilasnych na jedna spotdzielnig przedsta-
wiono w tabeli 3. Najwyzsza $rednig ceng mleka w badanym okresie osiagnety
spotdzielnie o najwyzszym funduszu whasnym (0,90 zt/1). Srednia cena mleka
zmniejszala si¢ wraz ze zmniejszaniem funduszy wtasnych, z tym ze jednakowy
poziom osiagngly spotdzielnie o przecigtnym 1 najnizszym funduszu wlasnym
(0,77 z11). Spotdzielnie z pierwszej grupy zaptacity srednio za litr skupionego
mleka o 0,09 zl/1 wigcej niz spoldzielnie z grupy drugiej i o 0,13 zV/1 wigcej
niz spoldzielnie z grup trzeciej i czwartej. Najwyzsza srednia ceng mleka (1,01
zY/1) odnotowano w 2005 r. w spotdzielniach o najwyzszym funduszu wtasnym,
anajnizsza w 2003 r. w grupie spotdzielni o najnizszym funduszu wtasnym (0,70
zV/1). Najnizsze $rednie ceny mleka w badanym okresie — na poziomie 0,77 z¥/1
— odnotowano w latach 2002—-2003.

Tabela 3
Srednia cena netto mleka ze skupu w spétdzielniach mleczarskich wedtug wielkosci fun-
duszy wiasnych przypadajacych na jedng spotdzielnie

Grupa Lata $rednio | , ZMiana
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2005-2000

| 0,86 0,88 0,82 0,81 0,99 1,01 0,90 0,15

] 0,80 0,80 0,71 0,72 0,90 0,94 0,81 0,14

] 0,73 0,76 0,71 0,72 0,84 0,87 0,77 0,14

v 0,78 0,76 0,72 0,70 0,80 0,88 0,77 0,10

Ogotem | 0,82 0,83 0,77 0,77 0,94 0,97 0,85 0,15

Zrodto: Opracowanie wiasne.

W tabeli 4 przedstawiono ksztaltowanie si¢ $rednich cen skupu mleka
w poszczegdlnych grupach spoétdzielni, wydzielonych wedtug wielkosci fun-
duszu udzialowego na jedna spotdzielni¢. W badanym okresie stwierdzono, ze
srednia cena skupu mleka malala wraz ze zmniejszaniem sig¢ wartosci funduszu
udziatowego. W grupie spoldzielni o najwyzszym funduszu udziatlowym $red-
nia cena mleka wynosita 0,90 z¥/1, podczas gdy w spotdzielniach o najnizszym
funduszu tylko 0,77 zt/1, tj. byta nizsza o 0,13 zV1. W ujeciu dynamicznym ceny
skupu mleka w 2005 r. byty wyzsze w stosunku do okresu poczatkowego we
wszystkich grupach spotdzielni. Wyzszy wzrost cen wystapit w spotdzielniach
o najwyzszym funduszu udzialowym i wynosit 0,16 zl/l oraz w grupie spot-
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Tabela 4
Srednie ceny skupu mleka w spétdzielniach w zaleznosci od wielko$ci funduszu udziato-
wego na jedng spotdzielnie (zi1)

Grupa Lata Srednio | Zmiana
2000 | 2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005 2000-2005

I 0,86 0,88 0,81 0,81 1,01 1,02 0,90 0,16

I 0,80 0,79 0,72 0,73 0,86 0,91 0,80 0,11

1 0,74 0,76 0,71 0,72 0,84 0,89 0,78 0,15

v 0,76 0,77 0,70 0,68 0,81 0,87 0,77 0,11

Ogotem | 0,82 0,83 0,77 0,77 0,94 0,97 0,85 0,15

Zrédio: Opracowanie wiasne.

dzielni o przecigtnym funduszu udziatowym (o 0,15 zl/1), a w grupie drugiej
i czwartej ceny w stosunku do 2000 r. wzrosty 0 0,11 zt/1. R6znicg¢ w cenie mleka
w wysokosci 0,04 zV1 w praktyce uznaje sig za istotna. W relacjach migdzy gru-
pami spotdzielni najwigksza réznice w cenie mleka odnotowano w 2004 r. mig-
dzy grupa pierwsza i czwarta — wynosita 0,20 zt/1. W pozostatych latach rozni-
ce cen byly nieco mniejsze. Srednie zréznicowanie cen mleka miedzy grupami
w badanym okresie ksztattowato si¢ na poziomie od 0,10 do 0,13 zV/1.
Reasumujac, mozna stwierdzi¢, ze w ujeciu dynamicznym, po zatamaniu
koniunktury w latach 2002—-2003, w badanych grupach spotdzielni odnotowano
zblizone tendencje wzrostu cen skupu mleka. Stwierdzono jednoznaczng zalez-
no$¢ migdzy wielkoscia funduszu wlasnego i funduszu udzialowego na jedna
spotdzielni¢ a wysoko$cia ceny ptaconej za mleko. Spotdzielnie mleczarskie ta-
kie jak OSM Piatnica, SM Mlekpol Grajewo, SM Gostyn, ktore nagromadzity
wysoki fundusz wiasny, a w tym fundusz udziatowy, ptaca corocznie wysokie,
stabilne ceny za mleko i zachowuja duza zdolno$¢ do inwestowania.
Zyskownos¢ netto funduszy wlasnych spotdzielni jest miernikiem dajacym
mozliwo$¢ porownania korzysci z kapitatu zaangazowanego w dziatalnos¢ go-
spodarcza z efektami wynikajacymi z zaangazowania kapitalu na rachunkach
bankowych. Wyniki badania zyskownos$ci funduszy wiasnych w zaleznosci od
wielkosci funduszu wiasnego spétdzielni przedstawiono w tabeli 5. Srednia
wielko$¢ wskaznika zyskownos$ci netto w badanym okresie w tych jednostkach
wynosita 3,84% 1 byta nieco nizsza od $redniego wskaznika inflacji, ktory wyno-
sit w tym okresie 3,98% 1 byl nizszy niz w 2000 r. 0 0,41 pkt%. Najwyzszy $red-
ni wskaznik zyskownosci funduszy wtasnych odnotowano w grupie spotdzielni
o najwyzszym funduszu wlasnym na jedna spotdzielni¢ (4,94%). Najkorzyst-
niejszy wskaznik zyskownosci w wysokosci 8,03% odnotowano w tej grupie
w 2004 r. Wielkos$¢ tego wskaznika w analizowanym okresie zmniejszata si¢
wraz z obnizeniem poziomu funduszu wlasnego przypadajacego na jedna spot-
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Tabela 5
Wskaznik zyskownosci funduszy wtasnych w spotdzielniach mleczarskich wedtug warto-
Sci funduszy witasnych na jedna spétdzielnie (%)

Grupa Lata Srednio | , ZMiana
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2005-2000

| 4,84 5,12 2,18 5,83 7,49 4,15 4,94 -0,69

] 2,92 0,31 -2,04 4,06 5,15 2,41 2,14 -0,51

] 1,04 1,22 | -0,88 0,37 2,52 1,72 1,00 0,68

v 2,37 0,14 | 1,24 4,41 6,03 0,48 2,03 -1,89

Ogotem | 3,85 3,44 0,87 4,90 6,59 3,41 3,84 -0,44

Zrédio: Opracowanie wiasne.

dzielni¢ z wyjatkiem grupy o najnizszym funduszu, w ktérej wskaznik ten wy-
niost 2,03%. Najnizsza zyskownos¢ funduszy wiasnych (0,87%) odnotowano
w 2002 r., w ktérym wystapit spadek popytu na wyroby mleczarskie na krajo-
wym i $wiatowym rynku mleka. W roku tym w grupie spétdzielni o ponadprze-
cigtnym, przeci¢tnym i o najnizszym funduszu wlasnym odnotowano ujemne
wartosci tego wskaznika, co oznacza, ze wiele spotdzielni w tych grupach po-
niosto straty.

Informacje o zyskownos$ci netto funduszy wilasnych spoétdzielni wedlug
kryterium wielko$ci funduszu udzialowego przypadajacego na spoidzielnig
przedstawiono w tabeli 6. Najwyzszy Sredni wskaznik zyskownosci funduszy
wlasnych, wyzszy od $redniego poziomu inflacji, uzyskaly spotdzielnie o naj-
wyzszym funduszu udziatowym (4,94%), podczas gdy w pozostalych grupach
wielkos¢ ta nie przekraczata 2,4%. Zmiany wielkosci wskaznika w pozostatych
grupach nie miaty charakteru liniowego. W grupie spétdzielni o najnizszym fun-
duszu udziatlowym zyskowno$¢ byta wyzsza niz w grupie drugiej i trzeciej, co
swiadczy o wigkszym ryzyku w funkcjonowaniu tych spotdzielni. Najwyzszy
wskaznik zyskownosci zanotowano w 2004 r. w grupie spétdzielni o najwyz-
szym funduszu udzialowym, w wysokosci 8,03%.

W poszczegdlnych latach w calej zbiorowosci zyskowno$¢ netto funduszy
wiasnych byta zr6znicowana. Najwyzszy wskaznik wystapit w 2004 r. i wynosit
6,59%, a najnizszy byt w 2002 r., w ktorym wynosit 0,87%. W 2002 r. w grupie
spotdzielni o ponadprzecigtnym funduszu udzialowym wystapita strata na po-
ziomie 1,25%, a w grupie spotdzielni o najnizszym funduszu udzialowym strata
wynosita 1,38%.

Najkorzystniejsza zyskownos¢ netto funduszy wtasnych odnotowano w gru-
pie spotdzielni o najwyzszym funduszu udzialowym. W pozostatych grupach
1 latach wskazniki zyskownosci byly zr6znicowane, niemajace charakteru linio-
wego, co $wiadczy o wplywie na poziom zyskowno$ci kapitatow rowniez innych
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Tabela 6
Wskaznik zyskownosci netto funduszy wiasnych spotdzielni wedtug kryterium wielkosci
funduszu udziatowego na jedng spoétdzielnie (%)

Grupa Lata Srednio | , ZMiana
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2005-2000

| 4,60 5,01 1,90 | 5,98 8,03 4,12 4,94 -0,48

] 3,39 0,62 -1,25| 2,88 3,76 2,84 2,04 -0,55

] 0,90 0,95 0,10 | 2,98 3,44 1,54 1,65 0,64

v 3,68 2,46 -1,38 | 3,15 4,51 0,41 2,14 -3,27

Ogotem 3,85 3,41 0,87 | 4,87 6,59 3,44 3,84 -0,41

Zrédio: Opracowanie wiasne.

czynnikow. Zarzadzajacy spotdzielniami o najmniejszym funduszu udzialowym
na jedna spotdzielnig starali si¢ pracowa¢ z mniejszym ryzykiem celem zapew-
nienia bezpieczenstwa finansowego.

Reasumujac wyniki dokonanej analizy ksztaltowania si¢ wskaznika zyskow-
nosci funduszy wlasnych w spotdzielniach mleczarskich w zaleznosci od wiel-
kos$ci funduszu wlasnego 1 funduszu udziatlowego na jedna spotdzielnig, mozna
stwierdzi¢, ze spotdzielnie zaliczane do pierwszej grupy w obydwu przypadkach
uzyskaly w badanym okresie $rednig zyskownos$¢ na poziomie przekraczajacym
inflacj¢. W spoétdzielniach tych zyskownos¢ funduszy wiasnych ponizej infla-
cji wystapita w latach 2000-2001. Wskazniki zyskownosci byty zrdéznicowane,
niemajace charakteru liniowego, co $wiadczy o wplywie na poziom zyskowno-
sci kapitatow rowniez innych czynnikow. Wyzsza zyskowno$¢ netto funduszy
wlasnych w grupie o najnizszych funduszach moze by¢ wynikiem ograniczania
ryzyka dzialalnosci przez zarzadzajacych tymi spotdzielniami.

W tabeli 7 przedstawiono ksztattowanie si¢ wskaznika skorygowanej zy-
skownosci netto funduszu wlasnego w spotdzielniach wedhug wysokosci fundu-
szu wiasnego na jedng spoldzielnig. Srednia wielko$é tego wskaznika dla catej
zbiorowosci w badanym okresie byla taka sama jak w spotdzielniach kwalifiko-
wanych wedtug wielkosci funduszu wlasnego i funduszu udzialowego na jedna
spotdzielnig 1 wynosila 11,73%. Wskaznik skorygowanej zyskownosci funduszy
wlasnych w 2005 r. wzrdst w stosunku do 2000 r. tylko o 0,86 pkt%. Najwyz-
szy wskaznik odnotowano w spétdzielniach o najwyzszym funduszu wiasnym
(Srednio 13,66%), a najnizszy w spotdzielniach o przecigtnym funduszu ($red-
nio 5,41%). W zadnej z grup spoldzielni nie wystapila jednorodna tendencja
w wielkosci badanego wskaznika w ujeciu dynamicznym. Stwierdzono jednak,
ze w miarg¢ zmniejszania funduszu wtasnego na jedna spotdzielnig¢ wskaznik sko-
rygowanej zyskownos$ci funduszy wlasnych ulegat obnizeniu, z tym ze w grupie
o najnizszym funduszu byl nieznacznie wyzszy niz w spotdzielniach o funduszu
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Tabela 7
Wskaznik skorygowanej zyskownosci netto funduszu wtasnego spoétdzielni wedtug kryte-
rium funduszu witasnego na jedna spétdzielnie (%)

Grupa Lata Srednio | £miana
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2005-2000

| 13,38 | 14,72 8,27 | 13,46 | 18,50 | 13,64 | 13,66 0,26

] 9,95 8,00 294 | 1199 | 14,26 | 11,86 9,83 1,91

] 6,24 4,76 2,26 5,80 7,15 6,22 5,41 -0,02

v 7,23 4,96 5,14 6,91 10,09 5,83 6,64 -1,40

Ogotem | 11,46 | 11,65 6,46 | 12,07 | 16,41 12,32 | 11,73 0,86

Zrédio: Opracowanie wiasne.

przecigtnym. Tendencje t¢ nalezy ttumaczy¢ wigksza ostrozno$cia zarzadzaja-
cych mniejszymi spotdzielniami, polegajaca na ograniczeniu ryzyka. Najmniej
korzystne wskazniki skorygowanej zyskownosci funduszy wlasnych odnotowa-
no w 2002 r. ($rednio 6,46%), a najkorzystniejsze w 2004 r., co wiaze si¢ z przy-
stapieniem Polski do UE.

Zmiany wskaznika skorygowanej zyskownosci funduszy wtasnych w spot-
dzielniach wedtug funduszu udziatowego przypadajacego na jedna spotdzielnig
mleczarska w latach 20002005 przedstawiono w tabeli 7. Najwyzsza skorygo-
wana zyskowno$¢ wystapita w pierwszej grupie spotdzielni (14,63%), podczas
gdy w spoldzielniach z grupy czwartej byta 3-krotnie nizsza. W poszczegdlnych
latach widoczna byta znaczaca przewaga pod tym wzgledem spotdzielni mle-
czarskich o najwyzszym funduszu udzialowym. Najwyzszy wskaznik stwier-
dzono w tej grupie w 2004 r. — na poziomie 19,87%; wielkos$¢ t¢ mozna uznac
za zadowalajaca. W przypadku spotdzielni o najnizszym funduszu udziatlowym
wskaznik skorygowanej zyskownosci netto funduszy wlasnych nie przekroczyt
7,75%. Najwigksza roznica w poziomie tego wskaznika wystapita w 2004 r. mig-
dzy pierwsza i czwarta grupa i wynosita 12,58 pkt%, a najnizsza w 2000 r. — 6,03
pkt%. Roznice wskaznika skorygowanej zyskownosci netto funduszy wtasnych
pomigdzy grupami wskazuja, ze wielko$¢ funduszu udziatowego miata wptyw
na wzrost tej zyskownosci. W poszczegdlnych latach (z wyjatkiem 2002 r.) od-
notowano malejaca wielkos$¢ analizowanego wskaznika wraz ze spadkiem war-
tosci funduszu udziatlowego. Oznacza to, ze poziom tego funduszu w sposob
jednoznaczny determinuje zaktualizowana zyskowno$¢ funduszy wtasnych.

Reasumujac, mozna stwierdzi¢, ze uzyskana akumulacja kapitalu w formie
skorygowanej zyskownosci netto funduszy wiasnych w wigkszosci ksztattowata
si¢ na korzystnym poziomie, co zapewnito spotdzielniom warunki do rozwoju.
W obydwu badanych kryteriach grupowania spo6tdzielni mleczarskich uzyskano
relacje wskazujace, ze wielko$¢ funduszu udzialowego pozytywnie wptywata na
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Tabela 8
Wskaznik skorygowanej zyskownosci netto funduszu wtasnego spoétdzielni wedtug kryte-
rium funduszu udziatowego na jedng spotdzielnie (%)

Razem Lata Srednio | . ZMmiana
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2005-2000

| 13,78 | 15,63 8,44 15,08 | 19,87 | 14,95 14,63 1,17

] 9,39 6,94 3,18 8,14 | 11,24 8,24 7,86 -1,15

] 5,81 4,18 3,90 6,11 8,23 8,33 6,09 2,52

\Y) 7,75 4,90 1,75 4,35 7,29 2,83 4,81 —4,92

Ogotem | 11,46 | 11,65 6,46 12,07 | 16,41 12,32 1,73 0,86

Zrédio: Opracowanie wiasne.

ksztattowanie si¢ wskaznika skorygowanej zyskownosci netto funduszu wtasne-
go. Wraz ze zmniejszaniem si¢ funduszu udziatowego w poszczegdlnych grupach
spotdzielni malal rowniez wskaznik skorygowanej zyskownosci netto funduszy
wlasnych. Szczegolnie korzystnie przedstawiata sig sytuacja w grupie spotdziel-
ni 0 najwyzszym funduszu wtasnym i funduszu udziatowym. Pogtebiona analiza
wskazuje, ze wlasnie spotdzielnie z tej grupy dominuja na rynku i powigkszaja
swoj potencjat. Mozna stwierdzi¢, ze spotdzielnie mleczarskie moga by¢ konku-
rencyjne w stosunku do innych podmiotéw, dzigki fatwosci pozyskania kapitatu,
o ile ich cztonkowie wykaza si¢ odpowiednia swiadomoscia i zechca wspieraé
rozw0j swoich przedsigbiorstw.

WhioskKi

Przeprowadzone badania empiryczne, oparte glownie na sprawozdaniach
finansowych spoétdzielni mleczarskich oraz analizie opinii 0s6b zarzadzajacych
spotdzielniami zebranych w formie kwestionariuszy wywiadu, przegladzie da-
nych statystycznych i literaturze przedmiotu, pozwolily na sformutowanie naste-
pujacych wnioskow:

1. Badane spdldzielnie, pomimo licznych problemow wynikajacych z niesta-
bilnej sytuacji rynkowej, staraty si¢ utrzymac¢ na bezpiecznym poziomie
ptynnos¢ finansowa. Biezaca ptynnos¢ finansowana ksztattowata si¢ w ba-
danym okresie na poziomie $rednio 1,41. Najkorzystniejsza ptynnos$¢ finan-
sowa wystapita w grupie spotdzielni o najwyzszym funduszu wtasnym i fun-
duszu udziatlowym na jedna spotdzielnig. Nie stwierdzono jednoznacznych
zaleznosci miedzy wielkoscia funduszu udziatlowego a ptynnoscia finanso-
wa w pozostatych grupach spotdzielni. Najkorzystniejsza ptynno$¢ finanso-
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wa spoldzielni o najwyzszym funduszu wiasnym i funduszu udzialowym na
jedna spotdzielnig $wiadczy o korzystnym wplywie tych funduszy na wyniki
ekonomiczno-finansowe.

2. Gléwnym celem przynaleznosci cztonka do spotdzielni mleczarskiej jest
maksymalizacja korzysci z zaptaty za dostarczone mleko. Poziom cen pta-
conych za mleko jest bardzo waznym miernikiem oceny efektywnosci finan-
sowej spotdzielni mleczarskiej i powinien by¢ uwzgledniany przy prowa-
dzonych analizach ekonomiczno-finansowych. Spoétdzielnie o najwyzszych
funduszach wlasnym i udzialowym na jedna spotdzielni¢ zaptacity w latach
2000-2005 najwyzsze ceny za mleko ze skupu, ktore wynosily srednio 0,90
zV/1. Wysokos¢ ceny skupu mleka zmniejszata si¢ wraz z obnizaniem fundu-
szu udzialowego na jednego czlonka i na jedna spotdzielnig.

3. Spoéldzielnie o wysokich funduszach wlasnym i udzialowym uzyskiwaty
corocznie duzo korzystniejsze wskazniki zyskownosci funduszy wiasnych
niz w pozostatych grupach. Spoétdzielnie o nizszym funduszu udzialowym
unikaja ryzyka w podejmowaniu decyzji i dla zachowania bezpieczenstwa
staraja si¢ utrzyma¢ minimalny poziom zyskownosci, zapewniajacy dostep
do kredytéw bankowych. Spotdzielnie o najwyzszym funduszu udzialowym
osiagnety korzystniejsze wskazniki zyskownos$ci od pozostatych grup, a zy-
skowno$¢ funduszy wlasnych byta na poziomie przekraczajacym inflacje.

4. Przyjety do analizy biezacej efektywnosci finansowej spotdzielni mleczar-
skich wskaznik skorygowanego zysku netto wskazal, ze spotdzielnie mle-
czarskie w badanym okresie wykazaty zdolno$¢ do akumulowania srodkow
finansowych. Najwyzszy poziom tego wskaznika uzyskaly spotdzielnie
o najwyzszych funduszach wlasnym i udzialowym na jedna spoétdzielnig.
Wskazniki skorygowanej zyskownosci funduszy wtasnych wykazywaty ten-
dencj¢ malejaca wraz ze zmniejszaniem si¢ wielkosci funduszy wiasnych
i funduszu udzialowego na jedna spotdzielnie. Wskaznik skorygowanej zy-
skownosci funduszy wlasnych w obydwu badanych kategoriach grupowania
byt wysoki. Swiadczy to o tym, ze akumulacja kapitalu w badanych spot-
dzielniach zapewniata warunki do inwestowania i dalszego rozwoju.
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Financial situation of dairy cooperatives in relation
to equity funds

Abstract

The elaboration presents chosen results of conducted research in cooperative
dairy in the 2000-2005 in aspect of possessed equity and shareholders funds on
financial results ground. It could be ascertained that together with increasing value
of equity and shareholders fund noticed higher level of average price of milk,
being paid to farmers. It evidenced the increased progression of improvements in
cooperatives profitability. The strongest influence of these ratios was noticed in
dairies which had had the highest equity and shareholders funds. Furthermore in
these group noted also weaker relation between these funds and financial liquidity,
whereas this financial indicator recorded stability and favourable level comparing
to remain groups. The cooperative dairies which noticed higher profits and equity
capital, decided to enlarge shareholders funds. It had resulted in secure of further
development conducted activity. The applications of net profit in cooperatives
was useful in effectiveness’ of financial situation assessment.



