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Sytuacja finansowa przedsiebiorstw
mleczarskich w Polsce w latach 1994-1998'

Wprowadzenie
|
Przedmiotem niniejszego ?rtyku&u jest analiza sytuacji finansowej przed-
siebiorstw branzy mleczarskiej w ostatnich latach. Przemyst mleczarski jest
istotng gatezia gospodarki Zywﬁos’ciowej w Polsce. O duzej roli tego przemystu
jako ogniwa w lancuchu zywnosciowym sSwiadczy zar6wno wysoki odsetek
wydatkéw konsumentéw na zywnosc przeznaczanych na zakup artykutéw mle-
czarskich (11-17%), jak i znaczny udziat produkcji mleka w produkcji towa-
rowej rolnictwa (okoto 13-16%). Uzasadnione wydaje si¢ wigc blizsze zbada-
nie sytuacji finansowej przedsm;blorstw dzialajacych w tej waznej dla rolnikow
i konsumentow branzy. ‘

Cel, zakres i metody oceny

W ocenie kondycji finansowej przemystu mleczarskiego chodzito o uzy-
skanie obrazu sytuacp ekonomlcznej tej branzy. Przecigtna sytuacja finansowa
w danym sektorze nie jest wymklem przypadkowych okolicznosci, ale od-
zwierciedla struktur¢ ekonomiczng przemystu i jest wyznaczana przez taczna
moc szeroko rozumianych naciskow konkurencyjnych (tzw. pieciu sit) [1]. Tak
wigc potrzeba oceny kondycji ékonomicznej mleczarstwa wynikata z dalszych
etapéw badan, ktérych 1stotnym elementem bedzie analiza pigciu sit wedtug
metody M.E. Portera.

Jezeli chodzi o zakres badgn, to objeto nimi grupe 15.51, wedlug Europe;j-
skiej Klasyfikacji Dziatalnosci (przetwdorstwo mleka i wyréb seréw, bez pro-
dukcji lodéw). Zrédlem danth do badan byly zasoby informacyjne Gléwnego

'Artykut przedstawia wyniki badaf czqstkowych prowadzonych w ramach grantu promotorsklego
KBN (ar: 5 P06J 018 17) zatytulowanego »Strategie konkurencji przodujacych przedsigbiorstw
w sektorze przetworstwa mleka”.
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Urzedu Statystycznego. GUS podaje liczbg ok. 500 przedsigbiorstw zarejestro-
wanych w rejestrze REGON w grupie 15.51 EKD. Spoérdd nich ok. 400 figu-
ruje w bazie danych obejmujacej- sprawozdania finansowe (ktorych nadsyfanie
jest obowigzkowe dla przedsigbiorstw posiadajacych osobowos$¢ prawng oraz
tych, ktére zatrudniajg powyzej 5 osdb). Badaniami objeto przedsigbiorstwa
nadsylajace sprawozdania do GUS. W odniesieniu do tej grupy maja one cha-
rakter badan pelnych, w ktdrych trzeba uwzglednié ryzyko popetnienia btedéw
nielosowych, tzn. bledéw pokrycia i bledéw tresci. W przypadku niniejszych
badan istniato duze ryzyko popelnienia bledéw pokrycia — zwigzanych z postu-
giwaniem si¢ nieodpowiednim operatem populacji. Na liscie mleczarni, ktora
si¢ poshugiwano w tych badaniach, figurowaly przedsigbiorstwa, ktére wyka-
zywaly parametry wskazujace, ze najprawdopodobniej znajduja si¢ w stanie
likwidacji®. Dlatego w celu minimalizacji bledéw pokrycia wyeliminowano te
przedsigbiorstwa w dalszych analizach. Parametry selekcji przyjeto po konsul-
tacji z ekspertem Krajowego Zwiazku Spo6ldzielni Mleczarskich. Jej wyniki
przedstawiono w tabeli 1.

Tabela 1
Przedsiebiorstwa przetworstwa mleka w latach 1994-1998 przed selekcjg ipo
selekcji

W P Lata

yszezegolnienie 1994 1995 1996 1997 1998
Poczatkowa liczba przedsiebiorstw 417 414 419 404 402
Liczba wyeliminowanych przedsiebiorstw 58 52 62 61 65
Liczba przedsiebiorstw po selekcii 359 362 357 343 337

Zrodlo: GUS i obliczenia wiasne.

Wybrane do badai przedsiebiorstwa mleczarskie zostaly poddane ocenie
poprzez: .
e analize sprawozdan finansowych (bilansu i rachunku zyskow i strat);
e analize metoda wskaznikows.

Do opracowania statystycznego i prezentacji materialu wykorzystano na-
stepujace metody opisu statystycznego [4]:

Wiele przedsiebiorstw cechowaty brak lub $ladowa warto$é majatku frwalego i/lub brak przychodéw
ze sprzedazy i/lub ujemny kapitat wlasny, co wskazywato na brak prowadzenia dzialalnodci opera-
cyjnej i/lub wielokrotne, notoryczne ponoszenie olbrzymich strat. Z duza doza prawdopodobiefistwa
mozna bylo przyjaé, ze przedsigbiorstwa te sa w stanie likwidacji. Uwzglednianie tych przedsie-
biorstw w dalszej analizie znieksztalcitoby obraz sytuacji funkcjonujacych mleczarni.
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zestawienia tabelaryczne, w tym szeregi rozdzielcze®;
miary statystyczne: !
— klasyczne ($rednia arytmetyczna, wspotczynnik zmiennosci®);
— pozycyjne (kwartyle); Sq one niezbednym uzupeinieniem $redniej, ktora
w wielu przypadkach tra01 warto$¢ poznawcza, ze wzgledu na silng
asymetrig rozkladu;
e  krzywa rozkladu, krzywa koncentracji, histogramy i inne wykresy.

Analiza sprawozdan finansowych

Analiza bilansu !

W tabeli 2 przedstawnono podstawowe dane na temat ksztaltowania sie
wartosci sumy bilansowej w omawianym okresie. Wartos¢ aktywow przedsig-
biorstw mleczarskich rosta srednlo 0 24% rocznie, a wiec szybciej niz inflacja
w latach 1994-1998. Wspoiczynmk zmiennosci §wiadezy o olbrzymim zrdzni-
cowaniu populacji pod wzgledem wartosci majatku, przy czym zréznicowanie
to wykazuje dynamike wzrost:QwaC Rozklad statystyczny tej cechy jest skrajnie
prawostronnie asymetryczny. Ze wzgledu na wspomniang asymetri¢ — jak wy-
nika z wykresu 1 — zdecydowana wiekszo$¢ przedsigbiorstw posiada majatek
o wartodci ponizej Sredniej. W tym przypadku wigksza warto$¢ poznawcza,
jako miara tendencji centralnej, ma mediana. Jak widaé z wykresu, powigksza
sie rozziew miedzy drugim a trzecim kwartylem, co $wiadczy o tym, ze 1/4
najwickszych firm odnotowala znacznie wyzsze tempo wzrostu wartosci majat-
ku niz pozostate mleczarnie. Daje si¢ zaobserwowaé (wykres 2) koncentracja
majatku — w roku 1998 w qu%tch zaledwie 20% firm mleczarskich znajdowalo
si¢ niemal 70% majatku calej PranZy.

3Wszystkie przedziaty sa lewostronnie zamknigte.
*Wsp6iczynnik zmiennosci (Vs) Jest obliczany jako procentowa relacja odchylenia standardowego
do $redniej arytmetycznej. Jego mterpretaqa jest nastgpujaca:
0% < Vs < 20% — stabe zrézmcowame populadji,
20% < Vs < 40% — wyrazne zr(’)zmcowame populacji,
40% < Vs - silne zréznicowanie populacji.
!
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Tabela 2
Suma bilansowa w latach 1994-1998 (dane w tys. z})
Miara Lata
1994 1995 1996 1997 1998
Srednia arytm. 4930 7 427 8 555 10 645 11 570
Vs (wsp.zm.) (%) 139 128 147 175 195
Q1 (1 kwartyl) 1381 2019 2 061 2392 2460
Q2 (mediana) 2628 3890 4143 4812 4 926
Q3 (3 kwartyl) 5729 9 331 9 959 11 119 11323

Zrédlo: Obliczenia wiasne na podstawie danych GUS.
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Wykres 1
Majatek ogotem w latach 1994—1998 — $rednia i miary pozycyjne
Zrédio: Obliczenia wlasne na podstawie danych GUS.

Jak juz wspomniano, warto$é aktywow ogédlem wzrastala $rednio
0 24% rocznie. Warto przyjrze¢ si¢, w jaki sposob na ten wzrost wplywaly
gtéwne skladniki majatkowe. Tabela 3 odzwierciedla dynamike majatku
trwatego 1 obrotowego oraz ich udzial w majatku ogdtem. Mozna zaobser-
wowaé — wyrazny na tle p6zniejszego wolnego wzrostu — skok wartosci
majatku trwatego pomiedzy 1994 a 1995 rokiem. Skok ten wynikat z aktu-
alizacji wyceny $rodkow trwatych, do ktérej obligowalo rozporzadzenie
Ministra Finanséw z dnia 20 stycznia 1995 r. W nastepnych dwoéch latach
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szybciej niz warto$¢ majatku trwalego rosta warto$¢ majatku obrotowego.
W 1998 roku odnotowano niewielka dynamike zaréwno statych, jak i bieza-
cych aktywéw. W rezultacie $redni udziat majatku obrotowego w aktywach
ogdlem wzrést z 39% do 42% w badanym okresie.

|

|
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Wykres 2 : i
Krzywa Pareto dla wielkosci majatku ogdtem w 1998 r.

Zréodio: Obliczenia wiasne na podstawie danych GUS.

Tabela 3
Przecietne wartosci skiadnikow rr1|athkowych i ich dynamika w latach 1994-1998
Wyszczegdlnienie 1994 1995 1996 1997 1998
sred. Sred.! 96/95 sred. 96/95 éSred. 96/95 $red. 96/95
Majatek trwaly 3154 5082 161% 5481 108% 6282 115% 6958 111%
Majatek obrotowy 1774 2297 129% 3041 132% 4323 142% 4577 106%
— zapasy 686 1036 151% 1209 117% 1690 140% 1873 111%

— naleznoéci 674 1010 150% 1443 143% 2043 142% 2227 109%
Zrédio: Opracowanie wiasne na pods:tawie danych GUS.

Jesli pojdziemy krok dalej w analizie struktury majatku, to zauwazymy
(tab. 3), ze dynamika waﬂoébi aktywoéw obrotowych byta uwarunkowana
w znacznej mierze wysokim témpem wzrostu warto$ci naleznosci. Powstaje
zatem pytanie: na ile wysoka dynamlka stanu naleznosci byla uwarunkowana
wzrostem wielkosci sprzedazy'? W tym celu poré6wnano tempo wzrostu tych
dwdch wielkosci (wykres 3). Mozna zaobserwowac¢, ze w czasie, gdy wskaznik
dynamiki warto$ci sprzedazy pri;oduktéw osiagnat putap okolo 250%, dynamika
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wzrostu naleznosci i roszczen wyniosta okoto 330%. Wynika stad wniosek, ze
przemyst mleczarski jest zmuszony akceptowaé coraz dtuzsze terminy platnosci
naleznosci. Swiadezy to o duzej sile przetargowej odbiorcéw oraz o nasileniu
konkurencji miedzy przedsi¢biorstwami przetwérstwa mleka.
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Poréwnanie dynamiki sprzedazy netto, naleznosci i zobowigzan krotkoterminowych
w latach 19941998

Analiza dynamiki i struktury majatku bytaby niepetna bez odniesienia do
zrodel jego finansowania. Dynamike¢ pasywéw przedstawiono w tabeli 4. Ka-
pitat wiasny wykazuje znikoma dynamike, nie liczac okresu 1994-1995, kiedy
to wyraznie wzrost w konsekwencji wspomnianej aktualizacji wyceny srodkdw
trwatych. Daje si¢ zaobserwowaé wzrost udziatu zobowigzan w strukturze pa-
sywow. W badanym pigcioleciu wzrést on $rednio z 39 do 47%. Zwraca przy
tym uwagg dynamiczny przyrost wartoéci zobowiazan krétkoterminowych. Jest
on zrozumialy, zwazywszy na znaczne w tym czasie powigkszenie majatku
obrotowego. Dominujaca pozycje w strukturze zobowiazan krétkoterminowych
zajmuja zobowiazania z tytutuy dostaw i ustug (tab. 4). Swiadczy to o znacznym
stopniu finansowania srodkéw obrotowych mleczarstwa przez rolnikéw. Jed-
nakze kiedy spojrzymy na t¢ struktur¢ w ujgciu dynamicznym — zauwazymy, ze
zobowigzania krotkoterminowe rosly szybciej niz zobowigzania wobec dostaw-
cow. Bylo to mozliwe przede wszystkim dzigki zaciagnieciu krétkotermino-
wych kredytéw bankowych. Biorac pod uwage niska rentowno$¢ branzy
(o czym bedzie dalej mowa), nalezy uznaé ten fakt za niepokojacy.
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Tabela 4
Przecietne wartosci skfadnikéw pasywow i ich dynamika w latach 19941998
Wyszczegdinienie 1994 1995 1996 1997 1998

Sred. $red. 95/94 $red. 96/95 $Sred. 97/96 $Sred. 98/97
Kapitaty wtasne 2892 4818 167% 5246 109% 5975 114% 6180 103%
Zobow. dtugoterm. 564 728 129% 941 129% 1181 126% 1366 116%
Zobow. krétkoterm. 1348 1784 132% 2263 127% 3361 149% 3917 117%

— zobow. wobec dost. 835 1087 130% 1402 129% 2022 144% 2146 106%
— kredyty krétkoterm. 106 220 208% 318 145% 659 207% 941 143%

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych GUS.

Na wykresie 3 porownano dynamike sprzedazy netto i zobowiazan z ty-
tutu dostaw i ustug. Jak wida¢, te dwie wielkosci rosng w zblizonym tempie.
Tak wigc stan zobowigzan wobec dostawcow przemyshu mleczarskiego rosnie
wolniej niz stan naleznosci od j Jego odbiorcédw, w zwiazku z czym byl on zmu-
szony w coraz wigkszym stopnlu finansowaé majatek obrotowy krétkotermi-
nowymi kredytami bankowymi. -

Analiza rachunku zyskéw i strat

W tabeli 5 przedstawiono dane na temat przychodéw i kosztéw ogdlem.
Wielko$¢ przychodéw rosta §rednio o 27,6% rocznie, a wige nie tylko szybciej
niz inflacja, ale i szybciej niz warto$§¢ majatku w analizowanym okresie.
Swiadczy to o nieznacznym zw1@kszen1u rotacji aktywow. Wspblczynniki
zmienno$ci wskazuja na wielkie zréznicowanie populacp pod wzgledem wiel-
kosci przychodow i kosztéw, pr‘zy czym zréznicowanie to wykazuje dynamike
wzrostowsq. Wsrod przychodow ogokem dominuja przychody ze sprzedazy pro-
duktéw. Rozktad statystyczny przychodéw ze sprzedazy produktow jest skraj-
nie prawostronnie asymetryczny, przy czym asymetria nieznacznie zmniejszyta
sie w badanym okresie (wykres 4).

Jak wynika z wykresu 5, wiqkszos’é przedsigbiorstw realizuje obroty arty-
kutami mleczarskimi znaczme'ponlzej $§redniej. Podobnie jak w przypadku
wielkosci majatku, réwniez i tu zwraca uwage powigkszajacy si¢ rozziew po-
miedzy 2 a 3 kwartylem. Tak wigc najwyzsza dynamika wartosci sprzedazy
produktdw i posiadanego mathku dotyczy 25% najwigkszych mleczarni.
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Rozktad przychodow ze sprzedazy produkiéw w latach 1994 i 1998
Zrédto: Obliczenia wiasne za podstawie danych GUS.

Tabela 5
Przychody i koszty ogotem w latach 1994—1998 (dane w tys. zi)
Pozycja Miara Lata
1994 1995 1996 1997 1998
Przychody  éredniaarytm. 11106 16 261 20 521 27 224 29 438
ogotem Vs (wsp. zm.) 105% 122% 142% 160% 174%
Q1 (1 kwartyl) 3965 5 381 6 351 7 443 7 626
Q2 (mediana) 7 193 9 595 11 695 14137 15 020
Q3 (3 kwartyl) 13 542 19 311 23 561 30 454 31 488
Koszty Srednia arytm. 10 967 16 233 20 284 26 640 29132
ogdfem Vs (wsp. zm.) 103% 120% 133% 147% 159%
Q1 (1 kwartyl) 3979 5402 6 561 7 257 7 763
Q2 (mediana) 7 205 9916 11 607 13 989 15 196

Q8 (3 kwartyl) 13 273 19 720 23383 30854 32117
Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych GUS.

Zgodnie z regula Pareto daje siec zaobserwowaé, ze wickszo$¢ obrotéw jest
realizowana przez stosunkowo niewielka grupe przedsigbiorstw (w 1998 r. 20%
mleczarni miato 60% udzial w obrotach branzy). Przy czym trzeba zaznaczy¢, ze
stopien koncentracji udziatéw w rynku powigksza sie w badanym okresie.
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Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawxe danych GUS.

Analiza wskaznikowa i
i

|
Analiza wskaznikéw rentownosci

Dane na temat ksztaltowania si¢ wybranych wskaznikéw rentownosci
w badanym okresie przedstawi‘é tabela 6. Analiza tych danych wskazuje na
niska przecigtng rentowno$¢ dziatalnosci mleczarskiej, przy czym wykazuje
ona tendencje spadkowa we wszystklch trzech badanych przekrojach. Nalezy
jednak pamieta¢ o olbrzymim zrozmcowamu branzy pod wzgledem analizowa-
nej cechy, o ktoérym swiadcza parametry wspolczynnika zmiennosci, co widaé
na wykresie 6. Daje si¢ zaobserwowac niekorzystna tendencja przesunigcia
rozktadu w lewo, co jest zw1qzane z sygnalizowanym juz stopniowym wzro-
stem liczby przedsigbiorstw ponoszapych straty. Charakterystyczne, ze mimo
tak duzego zréznicowania, srodkowe 50% populacji wykazuje rentowno$¢
netto majatku oscylujaca Woko% zera. 7 wyjatkiem stosunkowo korzystnego
roku 1997 i tak niska rentownosc jeszcze bardziej maleje. -
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Tabela 6
Wybrane wskazniki rentownosci w latach 1994—1998 (w %)
Pozycja Miara Lata
1994 1995 1996 1997 1998
Rentownos$¢  érednia arytm. 3,3 -1,3 -1,8 1,1 -4.5
brutto Vs (wsp. zm.) 429,0 1534,0 836,5 1521,0 503,0
majatku® oy (4 kwartyl) -02 -3,0 —42 1,2 8,5
Q2 (mediana) 2,7 0,7 0,5 1,0 -1,2
Q3 (3 kwartyl) 7.7 3,3 2,3 3,7 1,0
Rentownos¢  $rednia arytm. 0,5 2,5 -2,9 0,3 -5,2
netto Vs (wsp. zm.) 2579,0 767,0 448,9 4947,0 426,0
majatku Q1 (1 kwartyl) 0,1 2,7 -4,6 -1,2 -8,3
Q2 (mediana) 1,0 0,2 0,2 0,4 -1,2
Q3 (3 kwartyl) 3,9 1,7 1,2 2,1 0,5
Zyskownos¢ srednia arytm. -3,3 -14,3 4,9 -3,5 2,7
kapitatu Vs (wsp. zm.) 1822,0 945,0 2554,0 2052,0  10894,0
wlasnego o (1 kwartyl) 0.1 42 6,4 21  -169
Q2 (mediana) 1,7 . 04 0,3 0,7 2,4
Q3 (3 kwarlyl) 6,5 2,7 2,0 4,1 0,8

*Wskaznik ten jest liczony jako procentowa relacja zysku brutto na dziatalnosci gospodar-
czej do sumy aktywow.

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych GUS.

Analiza wskaznikow plynnosci

W tabeli 7 przedstawiono dane na temat wskaznikéw plynnosci. Jezeli
chodzi o wskaznik biezacej ptynnosci, to przecigtnie rzecz biorac mleczarnie
osiagaja normatywny poziom tego wskaznika [2]. Nieco gorzej wyglada sytu-
acja w przypadku tzw. mocnego testu, ale i tu mozemy okresli¢ przecigtny jego
poziom jako wystarczajacy. Oczywiscie wystepuja odchylenia od wartosci
przecigtnych. Jesli spojrzymy na wykres 7, to zauwazymy, ze niewielka czes$¢
firm (ok. 10%) charakteryzuje nadplynno$¢ finansowa. Analiza tej grupy
przedsigbiorstw na tle catej branzy wykazala, ze ich nadplynnos¢ wynika
przede wszystkim ze znacznie wyzszego, niz typowy, stopnia zamrozenia ka-
pitatu wlasnego w finansowaniu majatku obrotowego. Mleczarnie te charakte-
ryzowaly sie takze zdecydowanie wyzszym stanem $rodkéw pienieznych.
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Na wykresie 7 widaé takze Ze pewna grupa mleczarni wykazuje zbyt niski
poziom plynnosci. Ztozyly si¢ na to dwa czynniki: relatywnie niski udziat $rod-
kéw obrotowych w aktywach ogdlem i zdecydowanie nizszy, niz przecigtnie,
stopien finansowania aktywdéw! kapitalem wiasnym. Czynniki te powoduja, ze
zobowiazaniami biezacymi w przedsigbiorstwach tych finansuje si¢ nie tylko

$rodki obrotowe, ale takze znaczng czes$é

(niemal 40%) majatku trwalego. Nie

oznacza to jednak, ze wszystkie te mleczarnie stoja w obliczu permanentnego

Tabela 7 '
Wskazniki ptynnoéci w latach 1994—1 998
Pozycja Miara Lata
1 9921 1995 1996 1997 1998
Wskaznik  $rednia arytm. 1,7 1,4 1,7 1,4 2,5
biezace] Vs (wsp. zm.) 148% 66% 188% 63% 623%
plynnosci Q1 (1 kwartyl) 1,0 0,9 1,0 1,0 1,0
Q2 (mediana) 1,5 1,3 1,4 1,3 1,3
Q3 (3 kwartyl) 2,0 1,6 1,9 1,7 1,8
Wskaznik  $rednia arytm. 1,1 0,9 1,2 0,9 1,9
szybki Vs (wsp. zm.) 221% 77% 280% 89% 798%
(mocny Q1 (1 kwarty!) 0,6 0,5 0,5 0,6 05
test) Q2 (mediana) 0.9 0,8 0,8 0,8 0,8
Q3 (3 kwartyl) 1,2 1,0 1,2 1,1 1,1

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstqwna danych GUS.
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zagrozenia utratg zdolnosci platniczej, a w konsekwencji upadioscia. Nalezy tutaj
pamigtac, ze na ogdt wigkszo§¢ zobowiazan krotkoterminowych stanowig zobo-
wigzania wobec dostawcoéw — rolnikéw. Rolnicy sa czgsto zmuszeni godzic sig
na dlugotrwale zaleganie z oplatami za dostarczone mleko, kredytujac w ten
sposob branz¢ mleczarska [3]. Nie nalezy z tego tytutu oczekiwaé wigkszych
zagrozen, gdyz rolnicy wola tolerowaé taka sytuacje niz utraci¢ mozliwo$¢ zbytu.
Jednakze warto wiedzie¢, ze czgs¢ z tych przedsigbiorstw w znacznym stopniu
korzysta z kredytéw obrotowych, co (wzigwszy pod uwage ich staba w wiekszo-
$ci rentowno$¢) moze stanowié zagrozenie niewyplacalnoscia.

Analiza wskaznikéw zadluzenia

Dane na temat wybranych wskaznikéw zadluzenia przedstawia tabela 8.
Biorac pod uwage standardy zachodnie, przecietna wielko§¢ wskaznika ogdl-
nego zadluzenia nie jest nadmiernie wysoka [2]. Jednakze w polskich realiach,
w sytuacji drogiego kredytu, poziom tego wskaznika mozna uzna¢ za wysoki.
Nalezy tutaj przypomnie¢, ze gros ogélnego zadluzenia (przecigtnie 80%
w 1998 r.) stanowia zobowiazania krotkoterminowe, a wiekszo$¢ z nich (Sred-
nio niemal 60% w 1998 r.) przypada na zobowiazania wobec dostawcow, ktore
sq glownym (i wygodnym dla mleczarstwa) zrédlem kredytowania $rodkdéw
obrotowych. Oprécz nich zrodtami kapitatu obrotowego byly inne zobowigza-
nia krétkoterminowe oraz zobowigzania dhugoterminowe (gléwnie kredyty
bankowe). Jak to obrazuje wykres 8, poziom ogbélnego zadluzenia (mimo juz
dos¢ wysokiego pulapu) wyraznie powigksza si¢ w badanym okresie.
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Wykres 7
Rozktad wskaznika biezacej ptynnosci w latach 1994, 1996 i 1998

Zrédto: Obliczenia wlasne na podstawie danych GUS.



157

Tabela 8 :
Wybrane wskazniki zadtuzenia wj‘latach 1994-1998 (w %)
Pozycja Miara \ Lata
1994 1995 1996 1997 1998
Wskaznik  érednia arytm. 38 35 39 42 46
0golnego s (wsp. zm.) 46 52 48 44 43
zadiuzenia o1 (1 kwartyl) 26 22 26 30 32
Q2 (mediana) 34 31 35 38 42
Q3 (3 kwartyl) 45 42 47 51 58
Wskaznik  érednia arytm. 45 45 143 51 75
dlugoter.  vs (wsp. zm.) 510 656 1022 518 495
ﬁzg:faz*ﬁ"'a Q1 (1 kwartyl) 0 0 0 0 1
wlasnego Q2 (mediana) 6 5 9 12 12
Q3 (3 kwartyl) 17 15 21 25 27

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych GUS.
[
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Wykres 6
Rozkiad wskaznika ogdlnego zadiuzenia w latach 1994, 1996 i 1998

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych GUS.

Wspomniany juz wzrost obrotéw oraz wydluzanie si¢ okresu sptywu na-
leznosci wywotaty zwigkszone zapotrzebowanie na kapitat obrotowy. Spowo-
dowalo to wzrost ogélnego zadluzenia, w tym szczegélnie niepokojacy (zwa-
zywszy na niske rentownos$¢ branzy) gwalttowny wzrost §redniego poziomu
obrotowych kredytéw bankowych (dziewigciokrotny w badanym pigcioleciu).

I
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Jezeli chodzi o poziom wskaznika dtugoterminowego zadtuzenia kapitatow
wiasnych, to jest on bardzo zréznicowany, o czym $wiadczy bardzo wysoki
wspétezynnik zmiennosci. Ta wysoka dyspersja wynika przede wszystkim ze
zréznicowania czwartej ¢wiartki badanej populacji — pozostate 75% przedsig-
biorstw (ponizej 3 kwartyla) nie wykazuje duzego réznicowania. Jest to zwia-
zane ze znaczng asymetria prawostronng. Istnieje niewielka grupa mleczarni
o bardzo niskiej wartosci kapitalu wilasnego, stad tez omawiany wskaznik
osiaga bardzo wysoki putap w tej grupie i zawyza Srednig dla branzy, ktdra
plasuje sie znacznie powyzej 3 kwartyla. Biorac pod uwage powyzsze zastrze-
zenia mozna stwierdzié, ze przecigtnie rzecz biorac wskaznik ten nie jest zbyt
wysoki. Nalezy jednak zauwazy¢, ze, z wyjatkiem niezbyt licznej grupy przed-
siebiorstw o wystarczajacym poziomie rentownosci, korzystanie z kredytéw
bankowych pogarsza sytuacj¢ finansowa mleczarni.

Podsumowanie i wnioski

Mimo istnienia pewnych obszaréw pozytywnych (m.in. realny wzrost war-
todci sprzedazy, niezty poziom plynnosci), kondycje finansowa mleczarstwa
mozna okredli¢ jako staba. Analiza dynamiczna wskazuje, Ze pogorszyla si¢ ona
jeszcze w badanym okresie. Przeprowadzona dotychczas analiza pozwala wy-
snu¢ nastgpujace wnioski na uzytek dalszych etapéw badan:

e  Przemyst mleczarski mozna okreslié mianem sektora rozproszonego’. Jed-
nakze stopieni koncentracji w branzy stopniowo wzrasta, w wyniku czego
struktura sektora powoli ewoluuje od konkurencji monopolistycznej w kie-
runku oligopolistyczne;j.

e Natezenie konkurencji wyznaczane przez taczne oddzialywanie ,,pigciu
sif” jest w sektorze bardzo wysokie, o czym $wiadczy mierna kondycja fi-
nansowa tego przemyshu, a zwlaszcza bardzo staba rentownos¢.

e Tempo wzrostu nalezno$ci znacznie przewyzsza tempo wzrostu sprzedazy
produktéw, co wskazuje na duza site przetargowa nabywcow i intensywna
rywalizacj¢ miedzy mleczarniami.

SWprawdzie ze statystycznego punktu widzenia mozemy méwié o koncentracji majatku i wartosci
sprzedazy w badanej populacji (np. 20% mleczarni realizuje 60% obrotéw sektora), to zgodnie
z optyka marketingowa sektor mleczarski nalezy uzna¢ za rozproszony. Wedlug Portera, sektor roz-
proszony to taki, w ktérym taczny udziat w rynku czterech najwigkszych przedsigbiorstw jest nizszy
od 40% [1]. W analizowanej branzy udzial ten nie przekracza 20%.
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e Mleczarnie dysponuja pewna sila przetargowa wzgledem dostaweow®,

o czym $wiadczy ich wysoki udziat w finansowaniu majatku obrotowego.
i
I
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Financial Standing of Dairy Enterprises in Poland
during the Years 1994 to 1998

Abstract H

The paper examines financial performance of enterprises operating in dairy
sector over the 1994-1998 period.

During the five years unde:r consideration, significant changes have occur-
red both in the average size aﬁd structure of the assets and liabilities. Along
with an average increase in as‘éets the portion of working assets and current
annual dynamics of the sectors turnover was h1gher in comparison with the
inflation rate but costs were growmg faster than revenues. It is also worth to
point out that the most rapid growth in the assets and turnover was noted in the
case of the largest dairy enterprises.

Among the balance sheet,and financial statement analysis, indicators of
I

®Moéwienie o sile przetargowej w relacji rolnik — mleczarnia moze wydawaé si¢ kontrowersyjne
w sytuacp gdy wigkszo$é przedsu;blorstw mleczarskich to podmioty spétdzielcze. Jednakze w sytu-
acji zaniku wigzi spoldzielczych (efekt! kilkudziesigcin lat fikeji spétdzielczosei w PRL), w obliczu
trudnosdci finansowych, catkiem realny staje si¢ konflikt intereséw pomigdzy rolnikami a zarzadami
spéidzielni (por. [5]). ‘



160

Among the balance sheet and financial statement analysis, indicators of
dairy business profitability and performance were analysed. The following were
taken into consideration: liquidity ratio, debt ratio and profitability ratio.

The study results indicate that the most dairies faced liquidity ratios at the
level slightly below the optimal one. Furthermore, the rise in the level of debt
ratios was observed and surprisingly the rising portion of expensive short-term
credits in assets financing. An average profitability of the sector was around
zero. The lowest profitability was noticed in 1998, when 60 per cent of dairies
generated losses.

Referring to Porter's statement that average profitability reflects competi-
tiveness of the sector, one can say that the dairy industry in this respect is in
unfavourable position.



