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spoéidzielni mleczarskich w latach 1999-2005

Wstep

Przedsigbiorstwa mleczarskie — tworzace jedna z wazniejszych galezi
przemystu spozywczego w Polsce — charakteryzuja si¢ stosunkowo niewielka
przecigtng skala produkcji. W ostatnich latach mozna jednakze zaobserwowac
przyspieszenie proceséOw koncentracji sektora (por. rys. 1). Janasz definiuje kon-
centracj¢ produkcji jako proces powigkszania rozmiardw poszczeg6lnych przed-
sigbiorstw 1 zakladow wytworczych [Janasz 1997, s. 66—67]. Przy tym, jak za-
uwaza Runowski — postep w zakresie koncentracji pociaga za soba wzrost skali
produkcji, a skala jest jednym z miernikéw poziomu rozwoju procesu koncen-
tracji produkcji [Runowski 1994, s. 19]. Skala produkcji jest definiowana jako
,»wielkos¢ naktadow czynnikow produkcji stosowanych przez przedsigbiorstwo”
[Samuelson, Marks 1998, s. 238]. Celem artykulu jest okreslenie ewentualne-
go zwiazku procesu powigkszania skali z kondycja finansowa przedsigbiorstw
mleczarskich. Zazwyczaj wptyw skali na poziom wskaznikéw ekonomiczno-fi-
nansowych bada si¢ w sposob statyczny, tj. sprawdza sig, czy przedsigbiorstwa
o wigkszej skali sg efektywniejsze od pozostatych. W niniejszym artykule zbada-
no problem w ujeciu dynamicznym, tj. czy przedsigbiorstwa szybciej od innych
powigkszajace skalg r6znia si¢ pod wzgledem parametrow kondycji finansowe;j
od pozostatych firm, przy czym za miar¢ szybkosci powigkszania skali przyjeto
dynamikg aktywow.

Uzasadnienie podjecia badan

Ocena kondycji finansowej przedsigbiorstwa obejmuje analiz¢ plynnosci,
zadhuzenia, sprawnos$ci dziatania oraz rentownos$ci i ewentualnie — w przypad-
ku przedsigbiorstw gietdowych — analiz¢ rynkowej wartosci akcji 1 kapitatu
[Sierpinska, Jachna 1997, s. 78-117]. Teoria ekonomii wskazuje na potencjal-
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Rysunek 1

Liczba przedsiebiorstw i przecietna wartos¢ sprzedazy (w cenach z 2005 r.) w sektorze
przetworstwa mleka i produkcji serow (15.51 PKD) w latach 1997-2005 (dotyczy firm
przemystowych, tj. zatrudniajgcych powyzej 50 oséb)

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie ,Rocznikéw Przemystu GUS”.

ny wptyw skali na efektywnos¢, przy czym moze mie¢ on charakter techniczny
1 ekonomiczny [Kowalski, 1996 , s. 34].

Techniczny aspekt tzw. ekonomii skali wiaze si¢ z korzy$ciami skali'.
W przypadku, gdy wzrost produkcji bedzie wigkszy niz wzrost naktadow, wow-
czas mowimy o rosnacych korzysciach skali. Jezeli wzrost produkcji jest mniej-
szy niz wzrost naktadow — mowimy o malejacych korzys$ciach skali. Jesli nato-
miast wielko$¢ produkeji 1 wielko$¢ naktadow beda wzrastaly o taki sam procent,
to mamy do czynienia ze stalymi korzy$ciami skali [Samuelson, Marks 1998, s.
238-240; Whitehead 2001, s. 94-95; Mansfield 2002, s. 72; Keat, Young 2003,
s. 285-286; Czarny 2006, s. 68—71]. Dziegki zwigkszeniu skali przedsigbiorstwo
moze wykorzysta¢ techniki i1 naklady, ktore przy produkcji na mniejsza skalg
byly dla niego niedostgpne. Przyktadem moze by¢ niepodzielnos¢ niektorych
czynnikow produkcji (np. maszyn), ktorych zastosowanie przez przedsigbior-
stwo zwickszajace produkcje moze wywola¢ rosnace korzysci skali. Rowniez
wigksza specjalizacja moze by¢ przyczyna rosnacych korzysci skali — zatrudnia-
jac wigksza liczbg pracownikow 1 wykorzystujac wigksza liczbg maszyn, mozna
podzieli¢ pracg na poszczegodlne zaktady, co prowadzi do specjalizacji. W przed-

W literaturze okre$la sig je takze jako przychody ze skali lub zwrot skali.
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sigbiorstwie wystapi¢ moga jednak takze malejace korzysci skali, np. zwiazane
z trudnos$cia koordynacji pracy w duzej firmie [Mansfield 2002, s. 72-73]. Na-
lezy takze zauwazy¢, ze zjawisko ekonomii skali wykracza poza korzysci skali.
Mozemy wowczas mowi¢ o ekonomicznym aspekcie ekonomii skali, ktory wia-
ze si¢ np. z mozliwoscia uzyskiwania przez przedsigbiorstwo atrakcyjniejszych
cen dzigki zakupom na duza skale [Keat, Young 2003, s. 351]. Reasumujac, moz-
na stwierdzi¢, ze teoria ekonomii pozwala zatozy¢ wplyw wzrostu skali na efek-
tywnos¢ przedsigbiorstw, co powinno znalez¢ odzwierciedlenie we wskaznikach
sprawnosci i rentownosci.

Teoria ekonomii analizujac zagadnienie skali koncentruje si¢ na jej wptywie
na efektywno$¢ i nie wypowiada si¢ o ptynnosci czy zadtuzeniu. Jaki jest zatem
potencjalny wptyw wzrostu skali na inne parametry kondycji finansowej? Wy-
daje sig, ze dynamiczne powigkszanie rozmiaréw przedsigbiorstwa — zaréwno
Ww sposOb organiczny (wzrost wewngtrzny), jak 1 poprzez fuzje 1 przejgcia — moze
wigza¢ si¢ ze wzrostem zadtuzenia oraz spadkiem wskaznikow ptynnosci. Nie
musi to by¢ oceniane negatywnie pod warunkiem akceptowalnego poziomu za-
dhuzenia i utrzymania ptynnosci w rozsadnych granicach.

Dotychczasowe badania empiryczne dotyczace sektora mleczarskiego
w Polsce — prowadzone na danych pochodzacych ze spotdzielni mleczarskich (do-
minujacej formy prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej w branzy) — wskazuja
na pozytywny wptyw skali na wskazniki ekonomicznej wydajnosci pracy i CAV/
1 (Spotdzielcze; Wartosci Dodatkowej na litr skupionego mleka) oraz ACAV/I
(Nadzwyczajnej Spotdzielczej Warto$ci Dodatkowej na litr skupionego mleka).
Brak jest jednoznacznego zwiazku pomigdzy skala a wskaznikami ptynnosci.
W zaleznosci od badan dodatni zwiazek lub brak zwiazku wykazano pomiedzy
skala a rentownoS$cia oraz ujemny zwiazek lub brak zwiazku pomigdzy skala
a produktywnoscig aktywow (tab. 1).

Materiat i metody

Materialem zréodlowym do badan byly sprawozdania finansowe za okres
1999-2005 publikowane w ,,Monitorze Spdtdzielczym — B” w latach 2000—
—2007. Obiekty do badan zostaty dobrane w sposob celowy. Kryterium doboru
bylo spetnienie co najmniej dwodch z trzech ponizszych warunkow:
® g$rednioroczne zatrudnienie wyniosto co najmniej 50 oséb,
® suma aktywOw stanowila rownowarto$¢ co najmniej 2,5 mln euro,
® przychody netto ze sprzedazy towarow i produktow oraz operacji finanso-

wych stanowity rownowartos$¢ co najmniej 5 min euro.
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Tabela 1
Przeglad wynikow badahn empirycznych w zakresie oceny zwigzkéw skali z kondycja
finansowaq spotdzielni mleczarskich w Polsce

Zwigzek skali ze wskaznikami
Grupa Wskazniki brak / niejedno-
wskaznikow dodatni ) ujemny
znaczny
Plynnosci _ Wasilewski, _
biezacej Dworniak 2007
Plynnosci — . )
Ptynnoéci natych- _ Wasilewski, _
miastowej Dworniak 2007
Ekonomiczna Pietrzak 2005 _ _
wydajnos¢ pracy | Pietrzak 2007
.. | Produktywnos¢ - Pietrzak 2005 | Pietrzak 2007
Sprawnosci | aktywow trwatych
Produktywnosé
aktywow obroto- - Pietrzak 2007 | Pietrzak 2005
wych
Rentownosé Pietrzak 2005
sorzedaz Wasilewski, Pietrzak 2007 -
P y Dworniak 2007
Rentownosé Pietrzak 2005
Rentownosci . Wasilewski, - -
aktywow Dworniak 2007
Rentownos¢ ka- Pietrzak 2005
) Wasilewski, Pietrzak 2007 -
pitatu wiasnego Dworniak 2007
CAV/I Pietrzak 2005 - -
Inne Pietrzak 2005
ACAVII Pietrzak 2006 - -

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie odpowiednich pozyciji literatury.

Przy tym do proby badawczej weszty spotdzielnie publikujace swoje spra-
wozdania w sposob nieprzerwany w catym badanym okresie. W probie badaw-
czej znalazlo sig facznie 427 obiektow, w tym po 61 spotdzielni za kazdy badany
rok.

W badaniach wykorzystano analiz¢ wskaznikowa, metody statystyki opiso-
wej oraz test mediany, bedacy nieparametrycznym odpowiednikiem analizy wa-
riancji. Ze wzgledu na fakt analizy wskaznikow, ktorych liczniki 1 mianowniki
mialy charakter monetarny nie uwzgle¢dniano inflacji. W obliczeniach korzysta-
no z pakietéw MS EXCEL 2002 oraz STATISTICA 7.1.
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Charakterystyka proby badawczej

Liczba przedsigbiorstw w probie badawczej odpowiada od 23% do 33%
ogo6lnej liczby podmiotéw przemystowych sektora mleczarskiego — w zaleznos$ci
od roku (tab. 2). Dobdr do proby mial charakter celowy, zwazywszy jednak na
spora liczebnos¢ proby w stosunku do badanej zbiorowos$ci, wyniki badan moga
z duzym prawdopodobienstwem wskazywac na rzeczywiste relacje wystgpujace
w sektorze.

Tabela 2

Udziat préby badawczej w ogdlnej liczbie przedsiebiorstw sektora przetworstwa mleka
i produkcji seréw (15.51 PKD) o charakterze przemystowym (powyzej 50 zatrudnio-
nych)

Wyszczegdlnienie 1999 | 2000 | 2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Liczba przedsie-

biorstw 265 259 238 227 216 197 184
Liczebnos¢ proby 61 61 61 61 61 61 61
Udziat % 23% 24% 26% 27% 28% 31% 33%

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie ,Rocznikéw Przemystu GUS”.

Proba badawcza zostala podzielona na trzy grupy — za pomoca kwartyli
— na podstawie poziomu dynamiki wzrostu warto$ci aktywow ogdtem w latach
1999-2005. W pierwszej i trzeciej grupie znalazto si¢ po 15 obiektéw, w grupie
drugiej natomiast 31 obiektow. Grupe I stanowia spotdzielnie o najnizszej dy-
namice wzrostu aktywow, tj. ponizej pierwszego kwartyla (§rednio 103,60%),
grupe II — spotdzielnie o przecigtnej dynamice wzrostu aktywow, tj. pomigdzy
pierwszym a trzecim kwartylem ($rednio 170,40%), a grupe III spoétdzielnie cha-
rakteryzujace si¢ najwigksza dynamika wzrostu aktywow, tj. powyzej trzeciego
kwartyla ($rednio 293,90%).

Wyniki

Wplyw wzrostu skali produkcji na kondycj¢ finansowa spotdzielni mleczar-
skich oceniono na podstawie wartosci przecigtnych wskaznikow ptynnosci, za-
dluzenia, sprawnosci dzialania oraz rentownosci w podziale na grupy I, II 1 III
(tab. 3—6). Jako miary tendencji centralnej uwzgledniono $rednia i mediang. Ta
druga, bedac miara pozycyjna w przypadku zmiennych, ktérych rozktad znacz-
nie odbiega od normalnosci (por. rys. 2), daje lepsze wyobrazenie o wartosciach
przecigtnych niz $rednia arytmetyczna.
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Rysunek 2

Wykresy normalnosci badanych zmiennych zaleznych w wyodrebnionych kategoriach
Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z ,Monitoréw Spoétdzielczych — B”.

Tabela 3
Przecietne wartosci wskaznikdw ptynnosci dla poszczegdlnych grup w latach 1999—
—2005

Lata

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Ptynnos¢ biezaca
$rednia 1,59 1,57 1,65 1,59 1,57 1,40 1,37
mediana 1,64 1,55 1,74 1,67 1,50 1,35 1,39
Srednia 1,49 1,46 1,54 1,61 1,58 1,47 1,48
mediana 1,43 1,35 1,38 1,61 1,48 1,34 1,32
Srednia 1,40 1,21 1,35 1,40 1,37 1,30 1,39
mediana 1,43 1,18 1,32 1,36 1,23 1,31 1,41

Grupa Miara
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cd. tabeli 3

1 | 2 | 3 | 4 | 5 | e | 7 | 8 | 9

Ptynnos¢ szybka

Srednia 1,07 0,99 1,12 1,08 1,13 1,01 0,99
mediana | 1,00 1,02 1,01 1,08 1,08 0,95 0,92
Srednia 1,02 0,95 1,04 1,14 1,15 1,06 1,08
mediana | 0,99 0,87 0,94 1,11 1,11 1,00 0,96
Srednia 0,90 0,75 0,92 0,94 1,00 0,93 1,04
mediana | 0,96 0,65 0,77 0,95 0,92 0,86 0,95
Ptynnos¢ natychmiastowa
$rednia 0,32 0,21 0,26 0,23 0,28 0,27 0,30
mediana 0,14 0,15 0,15 0,17 0,23 0,23 0,23
$rednia 0,28 0,22 0,21 0,25 0,32 0,27 0,27
mediana 0,16 0,09 0,11 0,12 0,23 0,16 0,11
$rednia 0,13 0,10 0,20 0,16 0,20 0,20 0,24
mediana 0,08 0,04 0,10 0,10 0,15 0,14 0,11

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych z ,Monitoréw Spétdzielczych — B”.

Tabela 4
Przecietne wartosci wskaznikéw zadtuzenia (w %) dla poszczegdinych grup w latach
1999-2005

Lata
Grupa | Miara 559 T 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Zadtuzenia ogolnego
$rednia 39 41 40 43 43 47 48
! mediana 37 40 40 39 41 46 47
$rednia 41 45 44 47 48 49 49
: mediana 39 43 44 46 47 49 47
$rednia 49 51 49 50 53 53 52
. mediana 47 49 46 49 54 54 49
Zadtuzenia kapitatu wiasnego
$rednia 77 76 81 83 81 97 105
! mediana 58 67 70 63 68 87 88
$rednia 77 93 90 102 104 112 107
! mediana 65 76 80 85 88 95 90
$rednia 100 108 102 103 119 129 128
. mediana 90 98 87 95 120 116 94

Zrédio: Obliczenia wiasne na podstawie danych z ,Monitoréw Spétdzielczych — B”.
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Tabela 5
Przecietne wartosci wskaznikéw sprawnosci dziatania dla poszczegoélnych grup w latach
1999-2005
Lata
Grupa Miara

1999 | 2000 | 2001 | 2002

| 2003 | 2004 | 2005

Rotacja aktywéw ogoétem

$rednia 2,73 2,93 2,92 2,72 2,57 2,92 2,93
mediana 2,68 2,92 2,97 2,59 2,55 2,82 3,11
! $rednia 3,08 3,22 3,29 2,95 2,78 2,79 2,94
mediana 2,85 2,93 3,09 2,82 2,66 2,69 2,76
" $rednia 3,00 3,04 3,05 2,82 2,49 2,55 2,65
mediana 2,97 2,85 3,04 2,62 2,48 2,46 2,78
Rotacja aktywéw trwatych
Srednia 5,11 5,92 6,26 5,86 5,29 5,85 5,82
mediana 4,59 5,06 5,37 5,09 4,89 5,61 6,15
I Srednia 5,65 6,68 7,01 6,22 5,71 5,45 5,70
mediana 5,30 5,80 6,41 6,37 4,94 5,00 5,39
" Srednia 6,20 6,33 6,51 6,35 5,31 5,29 5,49
mediana 5,22 5,81 5,92 5,81 4,35 4,28 5,15
Rotacja aktywéw obrotowych
Srednia 6,51 6,40 6,04 5,78 5,53 6,53 6,78
mediana 6,05 6,72 5,61 5,70 4,83 6,48 6,25
! $rednia 7,27 6,80 6,78 6,02 5,80 6,16 6,57
mediana 7,14 6,71 6,55 6,11 5,62 5,93 6,47
" $rednia 6,31 6,53 6,25 5,47 5,12 5,64 5,97
mediana 5,99 6,36 6,29 5,04 4,92 5,24 5,44
Efektywnosé ptac (przychody do kosztéw wynagrodzen)?
Srednia 9,66 | 10,26 | 10,34 9,71 9,34 | 10,74 11,39
mediana 9,40 9,28 | 10,13 8,35 7,81 9,37 9,27
Il Srednia 10,12 | 11,01 11,15 | 10,76 | 11,31 12,69 13,19
mediana 9,72 | 10,01 | 10,31 9,38 | 10,62 | 11,27 11,86
0 $rednia 15,29 | 15,74 | 15,28 | 15,59 | 16,97 | 20,33 22,61
mediana | 12,37 | 14,21 | 14,00 | 15,84 | 16,58 | 21,98 24,96

Zrédio: Obliczenia wiasne na podstawie danych z ,Monitoréw Spétdzielczych — B”.

2Wskaznik proponowany przez Sasina [Sasin 2003, s. 41].
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Tabela 6
Przecietne wartosci wskaznikow rentownosci (w %) dla poszczegdlnych grup w latach
1999-2005

Lata
1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Rentownos¢ sprzedazy (ROS)
$rednia 0,25 | -0,57 | -0,33 | -1,42 | -0,52 | 0,82 | -1,81
mediana | 0,25 0,02 0,04 | -0,33 0,16 0,10 0,05
$rednia 0,45 0,44 0,26 0,06 1,02 1,52 0,38
mediana | 0,26 0,17 0,12 0,17 0,64 0,73 0,17
$rednia 0,65 0,62 0,82 0,40 0,79 1,22 0,55
mediana | 0,34 0,46 0,53 0,32 0,38 0,75 0,50
Rentownos¢ aktywow (ROA)
$rednia 0,72 | -1,60 | -0,96 | -3,70 | -0,95 | -1,99 | —4,38
mediana | 0,60 0,05 0,12 | -0,89 0,44 0,23 0,16
$rednia 1,24 1,19 0,74 0,33 2,72 3,79 0,89
mediana | 1,04 0,63 0,41 0,52 1,38 1,96 0,58
$rednia 1,82 1,65 2,38 1,23 1,81 3,00 1,37
mediana | 0,96 1,12 1,88 0,99 0,83 1,97 1,55
Rentownos¢ kapitatu (ROE)
$rednia 1,02 | -355 | -2,08 | -7,32 | -1,56 | —4,49 | -10,67
mediana | 0,86 0,08 0,19 | -1,62 0,81 0,47 0,30
Srednia 2,01 1,67 1,29 0,33 5,51 7,47 1,41
mediana 1,70 0,92 0,72 1,29 4,06 4,45 1,25
$rednia 3,56 3,35 4,89 2,74 4,15 6,16 2,75
mediana | 1,89 2,09 3,43 1,98 1,54 4,20 3,05

Zrédio: Obliczenia wiasne na podstawie danych z ,Monitoréw Spétdzielczych — B”.

Grupa Miara

W celu weryfikacji istotnosci statystycznej réznic rozwazano przeprowa-
dzenie analizy wariancji dla zmiennych ilustrujacych kondycj¢ finansowa jako
zmiennych zaleznych ze zmienna kategoria dynamiki wzrostu jako zmienna gru-
pujaca. Jednakze ze wzgledu na niespetnienie zatozenia o rozktadzie normalnym
zmiennych zaleznych w grupach (wiele zmiennych ma w grupach rozktad zna-
czaco odbiegajacy od normalnosci — por. rys. 2) zdecydowano o wykorzystaniu
alternatywnej metody nieparametrycznej, ktora nie wymaga takiego zatozenia.
W zastosowanym tescie mediany oblicza si¢ dla kazdej z grup liczbg obiektow,
ktore znajduja si¢ powyzej lub ponizej wspolnej dla wszystkich grup media-
ny badanej zmiennej oraz wylicza warto$¢ statystyki chi-kwadrat dla wynikow
przedstawionych w formie tabeli kontyngencji 2 X k grup. W tescie weryfikuje
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si¢ hipoteze zerowa, mowiaca o tym, ze wszystkie grupy maja identyczna media-
ne. W takim wypadku mozna byloby oczekiwa¢, ze okoto 50% wszystkich przy-
padkoéw w kazdej z grup znajduje si¢ powyzej (lub ponizej) wspolnej mediany
[StatSoft 2005].

Uzyskane w tescie mediany wyniki wskazuja na istotne statystycznie roznice
pomigdzy spotdzielniami o réznej dynamice wzrostu skali w zakresie takich pa-
rametrow kondycji finansowej, jak: wskaznik ptynnosci biezacej, wskaznik ptyn-
nosci szybki, wskaznik zadtuzenia ogdlnego, wskaznik zadtuzenia kapitalu wlas-
nego, wskaznik efektywnosci placy, wskaznik rentownosci sprzedazy, wskaznik
rentownosci aktywow 1 wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego (por. tab. 7).

Tabela 7
Kondycja finansowa spotdzielni w przekroju grup — wyniki testu mediany

Liczba firm o ponad-
przecietnych (wiek-

Mediana| szych od mediany) 2 Istot-
Zmienne dla rezultatach jako X% p- nosé
préby | odsetek liczby ocze- df=2 | -value | .. ..

kiwanej [%]
I Il 11

Wskaznik ptynnosci
biezacej 1,41 115 | 103 80 6,46 | 0,040 tak

Wskaznik szybki ptynnosci 0,97 111 105 78 6,75 | 0,034 tak

Wskaznik ptynnosci
natychmiastowej 0,13 109 | 102 88 2,42 | 0,298 nie

Cykl srodkéw pienieznych 8,34 109 98 96 0,97 | 0,614 nie
Wskaznik zadtuzenia

ogolnego 46,0% 65 100 | 136 | 26,08 | 0,000 | tak
Wskaznik zadtuzenia
kapitatu wtasnego 84,0% 65 100 | 136 | 26,08 | 0,000 tak

Rotacja aktywoéw ogétem 2,83 97 105 92 1,41 | 0,494 nie
Rotacja aktywow trwatych 5,44 94 103 99 0,70 | 0,705 nie
Rotacja aktywéw obroto-

wych 6,06 97 109 84 4,50 | 0,105 nie
Efektywnos¢ ptacy 10,97 67 84 184 | 31,69 | 0,000 | tak
Rentownos¢ sprzedazy 0,23% 44 108 | 139 | 50,49 | 0,000 tak
Rentownos¢ aktywow 0,68% 38 112 | 137 | 57,60 | 0,000 | tak
Rentownos¢ kapitatu

wiasnego 1,34% 31 111 147 | 76,05 | 0,000 | tak

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych z ,Monitoréw Spoétdzielczych — B”.
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Zmniejszajacy si¢ poziom plynnosci oraz zwigkszajacy si¢ poziom zadhu-
zenia w miar¢ wzrostu dynamiki aktywow $wiadczy o bardziej agresywnej i co
za tym idzie — bardziej ryzykownej polityce finansowania majatku prowadzonej
w szybko zwigkszajacych skalg spotdzielniach. Jednakze zwazywszy na prze-
cigtny poziom tych wskaznikow w grupie najszybciej zwigkszajacych skalg mle-
czarni, nie wskazuje on — z wyjatkiem moze wskaznika szybkiego plynnosci —na
szczegblnie wysoka ekspozycje na ryzyko (por. tab. 3—4). Eksperci podaja od
1,2 do 2 oraz 1 jako bezpieczne poziomy wskaznikoéw w zakresie odpowiednio
ptynnosci biezacej i szybkiej [Sliwa, Wymystowski 1993, s. 69-70; Sierpinska,
Jachna 1997, s. 80—81; Tyran 2004, s. 106—107]. Spotdzielnie najszybciej zwigk-
szajace skale nie spetniaja tylko kryterium w odniesieniu do ptynnosci szyb-
kiej, przy czym odchylenia od normy nie sa zazwyczaj zbyt duze® (por. tab. 3).
W zakresie wskaznikoéw zadtuzeniarowniez mozna zaobserwowac, ze spotdzielnie
o wyzszej dynamice wzrostu sa bardziej zadluzone. Sierpinska i Jachna podaja od
57% do 67% jako wilasciwy poziom wskaznika zadluzenia ogolnego oraz wska-
zuja, ze banki niechgtnie udzielaja kredytéw inwestycyjnych firmom, w ktorych
kapitat wlasny do zamierzonego kredytu nie osiaga proporcji 1:1 [Sierpinska,
Jachna 1997, s. 89-90]. Nawet w najbardziej zadtuzonej grupie — najdynamicz-
niej rozwijajacych sig spotdzielni, poziomy wskaznika zadtuzenia ogdlnego oraz
zadtuZenia kapitatu wlasnego® nie przekraczaja zarysowanych wyzej granic (por.
tab. 4). Reasumujac, wydaje si¢, ze mozna stwierdzi¢, iz mimo wyzszego stop-
nia agresywnosci polityki finansowania w spoldzielniach grupy III, przecigtnie
biorac, stan ich kondycji finansowej w tym obszarze nie zastuguje na oceng ne-
gatywna.

Z kolei w miarg zwigkszania dynamiki wzrostu skali rosna wskazniki efek-
tywno$ci placy oraz wszystkie wskazniki rentownosci (por. tab. 5 1 6). Wskazuje to
na lepsza kondycje finansowa w tych obszarach firm szybko rozwijajacych sig.

Stwierdzenie w badaniach istotnych statystycznie réznic wskazujacych na
wyzszy, ale akceptowalny poziom ryzyka oraz wyzsza wydajnos$¢ pracy i ren-
townos$¢ w spotdzielniach o szybko rosnacej skali dziatalnosci w stosunku do po-
zostatych grup spotdzielni nie przesadza jeszcze ostatecznie, ze zréznicowanie to
jest efektem roznic w poziomie dynamiki aktywow. W celu dalszej weryfikacji
przeprowadzono dodatkowe badanie w podziale na dwa rowne, trzyletnie okresy
(1999-2001 12003-2005), aby sprawdzi¢, czy zidentyfikowane r6znice narastaja
w czasie, co $wiadczyloby, ze sa wtasnie efektem réznic w tempie powigkszania
skali (tab. 8).

3Nalezy takze pamietaé, ze wigkszo$é zobowiazan biezacych w spétdzielniach to zobowiazania
wobec dostawcow mleka — bedacych jednoczesnie wlascicielami — zatem, jak sig¢ wydaje, nawet
nizsze od zalecanych wartosci wskaznikow ptynnosci nie musza oznacza¢ duzego ryzyka.
“Nalezy zauwazy¢, ze wskaznik ten uwzglednia takze zobowiazania krotkoterminowe.
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Kondycja finansowa spotdzielni w przekroju grup w podziale na okresy 1999-2001
i 2003—-2005 — wyniki testu mediany

Liczba firm o po-
nadprzecietnych

Mediana | (wigkszych od Istot-

. dla préby | mediany) rezulta- | 42, .
Zmienne Okres W okre- | tach jako odsetek | df = 2 p-value nos¢

sie liczby oczekiwa- roznic

nej [%
| TR

Wskaznik plynnosci | 99-01 | 140 [ 130 | 97 | 78 | 6,32 | 0,043 [ tak
biezacej 03-05| 1,39 [107[103] 86 | 1,15 | 0,562 | nie
Wskaznik szybki 9901 | 095 |[116 [102] 82 | 2,75 | 0,253 | tak
plynnosci 03-05| 100 [102|105] 86 | 1,15 | 0,563 | nie
Wskaznik ptynnosci 99-01 0,12 121 | 104 | 74 5,34 0,069 nie
natychmiastowe;j 03-05 0,17 111 | 103 | 81 2,18 0,337 nie
Cykl $rodkéw pie- | 99-01 | 9,94 [120 | 94 [ 94 | 1,58 | 0455 | nie
nieznych 0305 | 6,12 | 93 [101]105| 0,31 | 0,858 | nie
Wskaznik zadiuze- | 99-01 | 441% | 49 | 99 | 148 | 22,56 | 0,000 | tak
nia ogodlnego 03-05 | 475% | 62 [ 103 ] 133 | 11,19 | 0,004 | tak
Wskaznik zadtuze- | 99-01 | 78,9% | 49 | 99 | 148 | 22,56 | 0,000 | tak
Eieag';apita*u whas- 03 05 | 90,7% | 62 | 103 | 133 | 11,19 | 0,004 | tak
Rotacja aktywow | 99-01 | 297 [ 94 [ 106 | 94 | 065 | 0,724 | nie
ogdtem 03-05| 267 |[107[105] 81 | 1,99 | 0,369 | nie
Rotacja aktywow | 99-01 | 561 [ 63 | 110 | 115 | 8,29 | 0,016 | tak
trwatych 03-05| 524 [120| 97 | 86 | 2,75 | 0,252 | nie
Rotacja aktywow | 99-01 | 648 [ 94 [ 112 82 | 3,15 | 0,207 | nie
obrotowych 03-05| 592 | 111 [108] 71 | 451 | 0,105 | nie
B 99-01 | 1045 | 91 | 73 [ 176 | 11,03 | 0,004 | tak
Efektywnosc placy 52051 11.88 | 67 | 89 | 173 | 10.84 | 0,004 | tak
Rentownosé sprze- | 99-01 | 0,21% [ 58 | 95 | 148 | 19,08 | 0,000 | tak
dazy 03-05 | 0,33% | 13 [ 127 [ 133 | 45,19 | 0,000 | tak
Rentownos¢ akty- | 99-01 | 0,60% | 45 | 99 | 152 | 26,65 | 0,000 | tak
WOW 03-05 | 0,85% | 22 |[125] 129 | 36,34 | 0,000 | tak
Rentownos$¢ kapita- | 99-01 | 1,07% | 40 | 97 [ 160 | 33,46 | 0,000 | tak
tu wiasnego 03-05 | 1,78% | 13 [ 133 ] 119 | 45,66 | 0,000 | tak

Zrédio: Obliczenia wiasne na podstawie danych z ,Monitoréw Spétdzielczych — B”.
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W przypadku plynnosci biezacej i szybkiej oraz zadtuzenia ogétem i zadtu-
zenia kapitalu wlasnego okazalo sig, ze roznice w poziomie tych wskaznikow
pomigdzy grupami I, II i [1I maleja w miarg uptywu czasu (tab. 8). Poziom mig-
dzygrupowego zroéznicowania efektywnosci ptacy mierzony > niemalze sie nie
zmienia w miar¢ uptywu czasu, z tym ze nalezy zwroci¢ uwage na to, ze o ile
w latach 1999-2001 poziom tego wskaznika byl przecigtnie najnizszy w grupie
I1, to w okresie 2003—-2005 najnizszy przecigtny poziom wskaznika reprezento-
wata grupa I (tab. 8). Z kolei zdecydowanie wzrasta w czasie migdzygrupowe
zréznicowanie wskaznikow rentownosci, przy czym grupa II i Il upodabniaja si¢
do siebie pod wzgledem przecietnej rentownoéci®, podczas gdy ro$nie przepasé
pomigdzy nimi a grupa I, czyli spotdzielniami o najnizszej dynamice wzrostu ak-
tywow (tab. 8). Reasumujac ten watek rozwazan, wydaje sig, ze mozna przyjac,
iz obnizona ptynnosc¢ i zwigkszone zadhuzenie nie sa efektem zwigkszania skali,
ile raczej jego przestanka (co zreszta jest uzasadnione, zwazywszy na koniecz-
no$¢ finansowania szybkiego wzrostu). Niezmieniajace si¢ zasadniczo w czasie
zréznicowanie efektywnosci ptacy sugeruje, ze roznice w zakresie tego parame-
tru nie s3 wynikiem tempa wzrostu majatku. Wyraznie narastajace w czasie mig-
dzygrupowe zrdéznicowanie rentownosci wskazuje, iz jest ona efektem dynamiki
wzrostu skali. Przy tym, zwazywszy na zblizanie si¢ pod tym wzgledem grup II
1 III oraz narastajaca przepa$¢ pomigdzy nimi a grupa I, precyzyjniej nalezaloby
powiedzie¢, ze pogarszajaca si¢ rentownos¢ jest efektem braku inwestowania
w zwigkszanie wartosci majatku.

Podsumowanie i wnioski

1. Od 2003 r. obserwujemy wyrazne przyspieszenie procesOw koncentracji
w sektorze przetworstwa mleka.

2. Wyniki przeprowadzonych badan wskazuja na istotne statystycznie rdéznice
pomiegdzy spoétdzielniami mleczarskimi o zréznicowanej dynamice wzro-
stu skali w zakresie: wskaznikow ptynnosci biezacej i pltynnosci szybkiej,
wskaznikoéw zadtuzenia ogdlnego 1 zadluzenia kapitatu wtasnego, wskazni-
kow efektywnosci placy oraz wskaznikéw rentownosci.

3. Weryfikacja narastania w czasie wymienionych wyzej roznic wskazuje, ze
maleja roznice w zakresie ptynnosci i zadhuzenia, rosna natomiast roznice
w zakresie rentownosci.

>Pod wzgledem rentownosci kapitatu wtasnego w latach 2003-2005 grupa II wyprzedza nawet
nieco grupg I11.
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4. Szybki wzrost skali (mierzony dynamika wartosci aktywow) sprzyja wyz-
szej rentownosci, ale wigze sig¢ z przejsciowym wzrostem ryzyka, cho¢ ra-
czej mieszczacym si¢ w akceptowalnych ramach.

Literatura

CZARNY E., Mikroekonomia, PWE, Warszawa 2006.

JANASZ W. (red.), Podstawy ekonomiki przemystu, PWN, Warszawa 1997.

KEAT P.G., YOUNG PK.Y., Managerial Economics, Prentice Hall, Upper SaddleRiver
2003.

KOWALSKI Z., Efekty skali a efektywnosé technologii i poziom zarzqdzania w rolnictwie
rodzinnym, Rozprawy nr 69 ATR im. Jana i Jedrzeja Sniadeckich w Bydgoszczy, Byd-
goszcz 1996.

MANSFIELD E., Podstawy mikroekonomii, Placet, Warszawa 2002.

PIETRZAK M., Koncentracja produkcji jako czynnik wzrostu efektywnosci spotdzielni mle-
czarskich — w $wietle doswiadczen holenderskich i polskich, [w:] 11l Forum: Polska
spotdzielczos¢é mleczarska w Unii Europejskiej — szanse i zagrozenia, First Communi-
cations, Biatystok 2005, s. 34-53.

PIETRZAK M., Skala spotdzielni a ich wyniki ekonomiczno-finansowe w latach 19992005,
Roczniki Nauk Rolniczych Seria G — Ekonomika Rolnictwa, Tom 93, Zeszyt 2, 2007,
s. 107-117.

Roczniki Przemystu GUS 1999-2005.

RUNOWSKI H., Koncentracja produkcji zwierzecej, Wyd. Fundacji ,,Rozwdj] SGGW”,
Warszawa 1994.

SAMUELSON W.F., MARKS S.G., Ekonomia menedzerska, PWE, Warszawa 1998.

SASIN W., Analiza ekonomiczna firmy, Interfart £.6dz 2003.

SIERPINSKA M., JACHNA T., Ocena przedsiebiorstw wedlug standardow swiatowych,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1997.

StatSoft, Inc. (2005): STATISTICA (data analysis software system), version 7.1, www.stat-
soft.com

SLIWA J., WYMYSLOWSKI S., Ocena i badanie gospodarki finansowej przedsiebiorstwa,
ADAM, Warszawa 1993.

TYRAN M.R., Wskazniki finansowe, Oficyna Ekonomiczna, Krakéw 2004.

WASILEWSKI M., DWORNIAK J., Fundusz udzialowy a sytuacja finansowa spotdzielni
mleczarskich, Roczniki Nauk Rolniczych, Seria G — Ekonomika Rolnictwa, Tom 93,
Zeszyt 2,2007, s. 118-128.

WHITEHEAD G., Ekonomia, Zysk i S-ka, Poznan 2001.



142

INCREASE OF THE PRODUCTION’S SCALE VS. THE FINANCIAL
PERFORMANCE OF DAIRY COOPERATIVES IN 1999-2005

Abstract

The paper presents the issue of potential relation between dynamics of dairy
cooperatives’ scale and financial performance. The review of the literature in
the analyzed area was done. Next the results of analysis of differences between
dairies of low, medium and high dynamics of assets growth was presented. Stati-
stics tests showed significant differences between analyzed three groups among
such indicators as current liquidity, acid test, debts to assets ratio, debts to equity
ratio, labour efficiency ratio and profitability ratios.



