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Streszczenie

Badania dotycza sytuacji ekonomicznej przemyshu cukrowniczego i mleczarskiego w latach 1993—
1997 na przyktadzie dwoch wybranych zakladow z regionu Dolnego Slaska. W opracowaniu
zaproponowano zestaw sze$ciu grup wskaznikéw finansowych zorientowanych na potrzeby zarzadzania
przedsigbiorstwem.

Analiza wskaznikowa wykazala, ze sytuacja analizowanych zakladow byla zréznicowana. W obu
przypadkach zaobserwowano niska rentowno$¢, co w zestawieniu z wysokim oprocentowaniem kapitatow
obcych uniemozliwia rozwdj tych przedsigbiorstw.

Wprowadzenie

Przemyst spozywczy, jako ogniwo gospodarki zywnosciowej, jest podsystemem
Scisle zwigzanym z rolnictwem, gléwnym dostawca surowcow. Na wyniki zaktadow
przemyshu rolno-spozywczego niemaly wplyw ma polityka Zywnoséciowa kraju, w tym
dotyczaca rolnictwa. W Polsce do 1989 roku realizowana byla polityka taniej Zywno-
§ci, stad w latach 80. subwencje panstwowe stanowily okoto 50% cen detalicznych
produktéw zywnosciowych. Uwolnienie cen rynkowych spowodowato miedzy innymi
spadek spozycia zywnosci o okoto 10%, w tym mleka i jego przetworéw o 30%
iznaczne perturbacje w gospodarce surowcowej przemystu. W pierwszym okresie
transformacji przemyst spozywczy, obok przemystu lekkiego, notowat najwigksze
spadki produkcji, skutkujace dhugotrwalym kryzysem ekonomicznym. Najwicksze
zalamanie przypadio na lata 1992-1993, kiedy to rentowno$¢ netto przemyshu spo-
zywczego byla ujemna (tab. 1). Przemyst spozywczy przezwyciezyt jednak kryzys
z pierwszej fazy transformacji systemowej. W 1997 roku tendencje rozwojowe z po-
przednich 3-4 lat utrwalily sig. Tempo wzrostu produkcji wyniosto okoto 10%, a na-
ktady inwestycyjne zwiekszyly sie o 7-8% [5].
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Tabela 1
Wskazniki rentownosci sprzedazy w przemysle spozywezym w latach 1993-1997.
Wyszczegblnienie 1993 1994 1995 1996 1997
Zysk brutto ze sprzedazy:
Przemyst spozywczy ogolem 3,00 3,10 3,40 3,80 3,20
- przemyst cukrowniczy ogétem 1,40 1,10 5,60 6,80 -0,80
- badana cukrownia C. 10,62 12,22 17,07 11,74 1,84
- przemyst mleczarski ogdtem -1,45 0,69 0,38 0,68 2,04
- badana mleczarnia M. 0,07 0,08 -0,77 -0,10 0,31
Stopa zwrotu ze sprzedazy:
Przemyst spozywczy ogdltem -0,30 0,80 1,30 1,90 1,50
- przemyst cukrowniczy ogdtem -2,00 -1,10 1,90 3,70 1,90
- badana cukrownia C. 1,85 2,64 5,63 4,05 1,02
- przemyst mleczarski ogdlem -1,96 -0,26 -0,29 -0,21 0,90
- badana mleczarnia M. -0,10 0,15 -0,30 0,05 0,13

Rentownos¢ przemyshi mleczarskiego w calym okresie nalezala do najnizszych
(w 1993 roku wynosita -1,96%). Dopiero w roku 1997 rentowno$é netto (w % przy-
chod6w netto) w przemysle mleczarskim osiggneta warto$é dodatnia 0,90% [4]. Dla
poréwnania w krajach Unii Europejskiej marza zysku netto produkcji mleczarskiej
w latach 1993-1995 wynosita przecigtnie 8% [1].

Z kolei sytuacja ekonomiczno-finansowa cukrowni polskich w calym okresie
wdrazania reformy gospodarczej byla niestabilna. Korzystnie ksztaltowata sie¢ w latach
1990-1991 oraz 1995-1996, natomiast w 1997 roku po raz pierwszy w historii cu-
krownictwa poniesiono strat¢ brutto (wskaznik zysku brutto ze sprzedazy wynidst
-0,80%).

System gospodarki rynkowej przywrocit wlasciwa range analizie finansowej, kt6-
ra stala si¢ waznym instrumentem zarzadzania. Brak wypracowanych regut konstru-
owania wskaznikéw finansowych zmusza do ciaglych poszukiwan najbardziej ade-
kwatnych dla poszczegélnych rodzajéw dziatalnosci systemow (grup) wskaznikow
izasad ich interpretacji, zorientowanych na potrzeby zarzadzania przedsiebiorstwem
[3], co jest szczegodlnie trudne w przemysle spozywczym ze wzgledu na zréZznicowany
charakter poszczegdlnych branz.

Cel i metodyka

Celem niniejszego opracowania jest ocena sytuacji finansowej przemyshu’ spo-
zywczego na przykladzie dwoch wybranych zakladéw, branzy cukrowniczej i mleczar-
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skiej, z rejonu Dolnego Slaska. Analiza objeto lata 1993-1997 i okreslono tendencje
oraz kierunki zmian podstawowych wielkosci ekonomicznych tych przedsigbiorstw.

W pracy do analizy sytuacji finansowej zaproponowano zestaw szesciu grup
wskaznikéw [2], a mianowicie:

I. Wskazniki struktury majatku

Przedstawiaja udzial majatku trwalego i obrotowego w ogoélnej wartosci akty-
wow, natomiast ich wzajemna relacj¢ charakteryzuje wskaznik struktury aktywow.

I1. Wskazniki ptynnosci

Okreslaja zdolnos¢ splaty zobowiazan biezacych przez podmiot gospodarczy.
Kapitat obrotowy netto (nazywany roéwniez kapitalem pracujacym), stanowi roéznicg
miedzy wartoscia majatku obrotowego ogélem, a warto$cia zobowiazan biezacych.
Wzajemna relacjg tych dwdch wielkosci okresla wskaznik ptynnosci biezacej. Wskaz-
nik ptynnosci szybkiej zostal okreslony jako stosunek warto§ci majatku obrotowego,
z wylaczeniem zapasow, do warto$ci zobowigzan biezacych, natomiast wskaznik pod-
wyzszonej plynnosci jako stosunek srodkoéw pienigznych do wartosci zobowigzan bie-
zacych.

III. Wskazniki aktywnosci (sprawnosci)

Przez efektywnoéé srodkéw trwalych nalezy rozumieé relacj¢ wartosci sprzedazy
netto do przecigtnego stanu srodkoéw trwatych. Wskaznik ten okresla zatem jakie
efekty rynkowe uzyskuje przedsigbiorstwo z kazdego 1 zlotego zainwestowanego
w majatek trwaly. Analogicznie efektywno$¢ aktywow okresla relacja wartosci sprze-
dazy netto do $redniego stanu aktywow. Do oceny sprawnosci zarzadzania majatkiem
obrotowym stosuje sie wskazniki rotacji. Wskazniki rotacji informuja o ilosci, w ciagu
roku, cykli obrotu poszczegélnymi sktadnikami majatku. Obliczane sa jako stosunek
warto$ci sprzedazy do przecigtnego stanu nalezno$ci (lub zobowigzan, lub zapasoéw).

IV. Wskazniki struktury kapitatu

Okreslaja strukturg Zrodet finansowania majatku. Przez kapitat staly rozumieé
nalezy sumg kapitatu wlasnego i zobowiazan dlugoterminowych. Wskaznik dhugu 1
oznacza stosunek kapitatu obcego do kapitatu wlasnego, a wskaznik dlugu 2 stosunek
zobowiazan dtugoterminowych do kapitatu wlasnego.

V. Wskazniki rentownosci

Stopa zysku brutto stanowi stosunek zysku brutto ze sprzedazy do kosztoéw wy-
tworzenia produkcji sprzedanej. Stopa zwrotu okresla relacj¢ zysku netto do wartoSci
sprzedazy netto (lub kapitalu wlasnego — wskaznik zwrotu z kapitalu wiasnego ROE).
Stopa zwrotu z kapitalu catkowitego (wskaznik ROI) stanowi z kolei stosunek sumy
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zysku netto i zaptaconych odsetek, skorygowanych stopa podatku dochodowego, do
wartoéci aktywow. Efekt dzwigni finansowej okres$la w jaki sposob kapitaly obce
wplywaja na rentownos¢ kapitalu wlasnego i jest okre§lony wedtug wzoru:

ROE - ROI
efekt dzwigni finansowej = x 100
ROI

VI. Wskazniki dynamiki

Obrazuja zmiany poszczegolnych wielkosci ekonomicznych na przestrzeni anali-
zowanych lat. Realny wzrost sprzedazy i zysku netto okreslono korygujac ich wielko$¢
w poszczegolnych latach wskaznikiem wzrostu cen.

Analiza wynikow

Analizg wskaznikowa przeprowadzono w oparciu o dane rzeczywiste wybranych
zakladéw — sprawozdania finansowe za lata 1993-1997, a wyniki badan zestawiono
w tabelach 3 (cukrownia) i 5 (mleczarnia).

Ocena sytuacji cukrowni

Oceniana cukrownia jest zakladem $redniej wielkosci. Podstawowe dane
produkcyjne przedstawiono w tabeli 2. Zakiad, podobnie jak 56 innych sposrod

Tabela 2
Podstawowe dane produkcyjne cukrowni w latach 1993-1997.

WyszczegSlnienie | J. m. 1993 1994 1995 1996 1997
Areal uprawy ha 5657 5774 5999 7360 5479
1l0$¢ plantatoréw 3130 2948 2825 2866 1617
Pow. Plantacji ha 1,71 1,96 2,12 2,57 3,38
Plony dt/ha 430 307 356 394 410
Skup burakéw tys. t 241 177 214 289 225
Produkcja cukru t 31194 20966 24921 37988 28970
W tym:

Limit A t - - 23623 21302 24682
Limit B t - - 4925 1606 1576
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76 cukrowni w Polsce, dziala w strukturze holdingu bedacego wiasno$cia Skarbu Pan-
stwa. Analizowana cukrownia nalezy do Slaskiej Spotki Cukrowej, do ktorej przysta-
pita w maju 1996 roku. W cukrowni $rednia powierzchnia plantacji wzrosta z 1,71 ha
w roku 1993 do 3,38 ha w 1997 roku. Koncentracja produkcji burakéw w rejonie bazy
surowcowej tej cukrowni jest o 75% wigksza niz $rednio w kraju i o 25% wigksza niz
w Slaskiej Spotce Cukrowej.

Analiza wskaznikowa cukrowni

W analizowanych latach 1993-1997 aktywa cukrowni powigkszyly si¢ 0 49,9%
przy inflacji wynoszacej w tym okresie 132,4%. Wystapita jednakze znaczaca zmiana
struktury majatku. Udzial majatku trwatego wzrost do 67,3% warto$ci aktywow,
awskaznik struktury majatku przekroczyt 2, co jest charakterystyczne w tej branzy
przemystu. Zmniejszenie udzialn w strukturze majatku obrotowego ma kilka zrddet.
Przede wszystkim nastapita poprawa gospodarowania majatkiem obrotowym wyraza-
Jjaca si¢ wzrostem aktywnosci. Zanotowano wysoka, bo 5-krotna poprawg wskaznikow
rotacji zapaséw. Obrot zapasami zostat skrocony ze 158 dni w latach 1993-1994 do 30
dni w latach 1996-1997. Skrocit sig takze przecigtny okres sptaty zobowigzan biezg-
cych — ze 188 dni do niespelna 80 dni w 1997 roku. Wydtuzat sig natomiast, systema-
tycznie, okres windykacji naleznosci, jednakze tylko do 37 dni w ostatnim roku, co
nalezy uzna¢ za wynik zadowalajacy. Wskazniki powyzsze $wiadcza o poprawnej
gospodarce $rodkami obrotowymi i umiejetnosci dostosowania sie do trudnych warun-
kow konkurencji rynkowej oraz wlasciwej polityce marketingowej. W konsekwencji
poprawita sig efektywnos¢ catego majatku. W latach 19961997 wskaznik efektywno-
sci aktywow, mierzony przychodami ze sprzedazy na jednostke majatku, ksztaltowat
sig powyzej 1,50, podczas gdy przed pigcioma laty oscylowat wokot 1.

Pomimo poprawy wskaznikéw sprawnosci (aktywnos$ci), nie nastapila poprawa
sytuacji ptatniczej. Wskazniki ptynnoéci sa niezadowalajace. Wskaznik biezacej plyn-
nosci ksztaltuje sig na poziomie ponizej 1, a ptynnosci szybkiej okoto 0,50. Ta nieko-
rzystna sytuacja utrzymuje si¢ pomimo zmniejszenia zadluzenia. Stopa zadluzenia
czyli obcigzenie majatku dtugiem spadto z 57% w 1993 roku do 41% w ostatnim.

W minionych pieciu latach utrzymywat si¢ niedobér srodkéw na prowadzenie
biezacej dzialalnosci. Kapitat pracujacy (majatek obrotowy netto) w dwoch ostatnich
latach przyjmuje nawet wartosci ujemne, odpowiednio 1,6 mln zt w 1996 roku i 0,9
mln zt w 1997 roku. Nie poprawito sytuacji wspomaganie finansowaniem zewngtrz-
nym. W latach 1993-1995 systematyczne zmniejszanie zobowigzan z tytulu krétko-
terminowych kredytéw i pozyczek sprawilo, ze rentowno$¢ kapitatu wlasnego (ROE)
rosta dwukrotnie szybciej niz rentowno$é inwestycji (ROI). Pomimo, 2ze zadluzenie
dhugoterminowe nie przekroczyto 8% kapitatu wiasnego, koszty dlugoterminowych
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Tabela 3
Analiza wskaZnikowa cukrowni
Wskazniki J.m. 1993 1994 1995 1996 - 1997
STRUKTURY MAJATKU
- trwatego % 43,63 46,12 77,26 69,20 67,37
- majatku obrotowego % 56,37 53,88 22,74 30,80 32,63
- aktywoéw 0,77 0,86 3,40 2,25 2,07
PLYNNOSCI
- kapitat obrotowy netto zt -285323 | 575830 42544 | -1657278 | -954500
- plynnosci biezacej 0,98 1,04 1,01 0,87 0,92
- plynnosci szybkiej 0,18 0,11 0,57 0,45 0,54
- podwyzszonej ptynno$ci 0,11 0,05 0,06 0,04 0,02
AKTYWNOSCI
- rotacji nalezno$ci w dniach dni 12 11 20 29 37
- rotacji naleznosci 31,49 31,77 1191 12,50 10,00
- rotacji zobowiazaf w dniach dni 188 181 99 66 79
- rotacji zobowigzan 1,94 2,02 2,44 5,53 4,61
- rotacji zapaséw w dniach dni 159 157 77 28 32
- rotacji zapaséw 2,29 2,33 3,17 12,96 11,42
- efektywnosci §rodkéw trwatych 2,21 2,56 1,43 2,22 2,30
- efektywnosci aktywow 0,97 1,09 0,87 1,58 1,53
STRUKTURY KAPITALU
- udzialu kapitatu wiasnego % 42,74 48,74 74,67 60,64 58,87
- udziahu kapitatu obcego % 57,26 51,26 25,33 39,36 41,13
- udziat kapitahu statego % 42,74 48,74 78,09 65,39 62,18
- dlugu 1 (kapitat obcy / kapitat % 134,00 105,18 33,93 64,91 69,85
wlasny)
- dhugu 2 (zobowiaz. dlugotermi- % 0,00 0,0 4,58 7,84 5,61
nowe / kapital wlasny
RENTOWNOSCI
- stopa zysku brutto o 10,62 12,22 17,07 11,74 1,84
- stopa zwrotu ze sprzedazy % 1,85 2,64 5,63 4,05 1,02
- stopa zwrotu z aktywéw (ROI) 1,75 10,27 7,71 13,48 9,74
- stopa zwrotu z kapitatu wlasnego
(ROE) v %o 3,63 6,31 7,84 9,57 2,62
- efekt dzwigni finansowe;j % -32,37 -36,78 19,02 -27,47 -60,52
DYNAMIKI
- dynamika aktywéw % 100,0 99,47 113,38 148,95 149,79
- wzrost aktywéw %o -0,53 13,98 31,37 0,56
- dynamika $rodkéw trwatych % 100,0 105,19 205,88 242,34 235,31
- wzrost srodkow trwatych P 5,19 95,71 17,71 -2,90
- dynamika kapitatu wiasnego %o 100,0 113,44 198,10 211,36 206,35
- wzrost kapitalu wlasnego % 13,44 74,63 6,69 C-2,37
- dynamika sprzedazy netto % 100,0 129,09 109,79 244,94 270,50
- wzrost sprzedazy netto % 29,09 -14,95 123,09 10,44
- dynamika zysku netto % 100,0 183,76 333,46 535,21 149,36
- wzrost zysku netto % 83,76 81,47 60,50 -72,09
- realny wzrost sprzedazy % » -2,35 -24,80 53,85 -4,55
- realny wzrost zysku netto % 39,00 60,45 10,69 -75,88
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kredytow zaciagnigtych w Jatach 1995 i 1996 obnizyly ponownie stopg zwrotu z kapi-
tatlu wlasnego 0 27,47% w roku 1996 i az o 60,52% w roku 1997. Sytuacjg tg ilustruje
wskaznik efektu dzwigni finansowej, wyrazajacy w ujeciu wzglednym relacje stopy
zwrotu z kapitalu wlasnego do stopy zwrotu z inwestycji. Jedynie w roku 1995, kiedy
to obciagzenie majatku kapitatem obcym spadto do poziomu 25,33%, wspomaganie
zewngtrzne poprawito rentownos$¢ kapitatu whasnego.

Zyski cukrowni rosty systematycznie do 1996 roku, kiedy to osiagngly maksi-
mum, tak w wymiarze bezwzglednym, jak i w odniesieniu do kapitatu wlasnego. Stopa
zwrotu z kapitalu wlasnego (ROE) wyniosta wowczas 9,57%, czyli znacznie powyzej
S$redniej krajowe] w branzy cukrowniczej. Tak korzystny wynik uzyskano glownie
dzieki dwom czynnikom: znacznemu zdynamizowaniu sprzedazy (sprzedaz wzrosta
realnie o 53,8%) oraz wyjatkowo korzystnej sytuacji rynkowej — $rednia cena zbytu
cukru byla o 45% wyzsza niz w poprzednim roku. Z kolei rok 1997 przynidst, podob-
nie jak w calym cukrownictwie, drastyczne pogorszenie wynikéw finansowych. Zysk
netto cukrowni spadt 5-krotnie, a wskaznik zwrotu z kapitalu wlasnego obnizyl si¢ do
2,62%, podczas gdy przemyst cukrowniczy ogétem ponidst straty. Koszty wytworze-
nia produkcji sprzedanej wzrosty w 1997 roku o 22,8% i nie zostaly zrekompensowane
wzrostem cen cukru, a w konsekwencji marza zysku brutto obnizyta si¢ do minimalne-
go poziomu 1,84%. Dodatni wynik cukrownia osiagneta w tym roku dzieki przycho-
dom operacyjnym. Byly to doptaty wyréwnawcze do eksportu zrealizowanego w 1996
roku w wysokosci okoto 2,9 min zi, za wyeksportowane nadwyzki cukru ponad przy-
znane kwoty A i B.

Analiza sytuacji mleczarni

Od 1991 roku na skutek spadku poglowia kréw mlecznych narastaly trudnosci
zakladu w pozyskiwaniu surowca. W analizowanym okresie skup mleka zmalat o 14%.
Ze wzgledu na wzrost cen, przecigtnie o 25%, zmniejszyt si¢ o blisko polowe zakup
mleka od innych spoétdzielni mleczarskich. W rezultacie w 1997 roku pozyskano tacz-
nie 0 27% mniej surowca niz w roku 1993 (tab. 4). Niedoboér surowca wymusit zmiang
struktury produkcji, ktéra dostosowano do preferencji konsumentdéw. Ograniczono
przede wszystkim produkcje masta i $mietany, a takze mleka spozywczego (o 25%),
a wprowadzono w zamian produkcjg asortymentdw o wyzszym stopniu przetworzenia
1 niskiej zawartosci thuszczu, takich jak kefir i jogurty. Aby ograniczy¢ koszty pozy-
skiwania surowca zlikwidowano 2 z 4 zlewni mleka. Zorganizowano w to miejsce tzw.
,»obwozne punkty skupu”. Obecnie zaklad ma wérdd dostawcow okolo 800 gospo-
darstw indywidualnych i 7 duzych zaktadéw rolnych.

Trudno$ci w pozyskiwaniu surowca, a przy tym nie wykorzystywanie w pehni
zdolnosci produkcyjnych, zmusito spoétdzielnie do poszukiwania dodatkowych zrodet
dochodu. Wykorzystujac istniejaca sie¢ sklepow firmowych rozwinigto dziatalnos¢
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handlowa. Uruchomiono takze hurtowni¢ artykulow mleczarskich. W 1997 roku dzia-
lalnoé¢ ta przyniosta juz 43,5% przychodoéw netto ze sprzedazy. Dla poréwnania

w 1990 roku byto to tylko 4,3% przychodow ogotem.

Tabela 4
Charakterystyka sfery zaopatrzenia, produkcji i zbytu w mleczarni w latach 1993-1997.
Wyszczegdblnienie 1993 1994 1995 1996 1997

Skup mleka 6302 5940 4842 5676 5396
1993=100 100 94 77 90 86
Zakup mleka 4295 3787 3002 2694 2326
1993=100 100 88 70 63 54
Razem surowiec 10597 9727 7844 8370 7722
1993=100 100 92 74 79 73
Produkcja wedhug asortymentow:
Mleko spozywcze 3759 4408 3720 3455 2813
1993=100 100 117 929 92 75
Twarogi 350 357 316 314 343
1993=100 100 102 90 90 98
Smietana 1049 1004 822 814 624
1993=100 100 96 78 78 59
Kefir 25 186 169 157 257
1993=100 100 744 676 628 1028
Jogurt - - - 74 113
Mileko odttuszczone - - - - 327
Masto ekstra 103 - - 89 19
1993=100 100 - - 86 18
Sprzedaz produkcji tys. zt 4329,6 4084,9 5332,7 6285,0 6904,00

%o 72,0 53,7 56,8 58,3 56,5
Dzialalno$¢ handlowa | tys. zt 1687,1 3514,8 4052,8 4502,0 5308,6

% 28,0 46,3 43,2 41,7 43,5

Analiza wskaznikowa mleczarni

Na rynku produktéw mleczarskich szczegdlnie jaskrawie ujawnily sie¢ mechani-
zmy wolnego rynku. Silna konkurencja cenowa spowodowala ograniczenie marzy
zysku brutto do minimum. W latach 1995 i 1996 przychody ze sprzedazy w analizo-
wanej spotdzielni mleczarskiej nie pokryly kosztéw wytworzenia produkcji sprzedane;.
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Tabela 5
Analiza wskaZnikowa mleczarni.
Wskazniki J.m. 1993 1994 1995 1996 1997
STRUKTURY MAJATKU
- trwatego % 69,07 62,90 55,75 49,07 45,03
- majatku obrotowego % 30,93 37,10 44,25 50,93 54,97
- aktywéw 2,23 1,70 1,26 0,96 0,82
PLYNNOSCI
- kapitat obrotowy netto zb | 84810,7 | 120759,6 | 429553,6 | 388810,4 | 434692,4
- ptynnosci biezacej 1,22 1,26 2,23 1,59 1,59
- ptynnosci szybkiej 0,77 0,56 1,04 0,63 0,50
- podwyzszonej plynnoéci 0,21 0,15 0,39 0,12 0,06
AKTYWNOSCI
- rotacji nalezno$ci w dniach dni 9 10 8 9 10
- rotacji naleznogci 40,13 37,47 44,55 39,44 37,60
- rotacji zobowigzan w dniach dni 17 20 16 16 20
- rotacji zobowigzan 21,02 17,87 22,86 22,17 19,96
- rotacji zapaséw w dniach dni 14 12 15 17 21
- rotacji zapaséw 25,34 30,32 25,16 21,37 17,48
- efektywnosci $rodk6w trwalych 6,39 7,57 9,63 11,50 12,94
- efektywnosci aktywow 4,21 4,90 5,58 5,86 5,99
STRUKTURY KAPITALU
- udziatu kapitatu wiasnego % 74,58 70,39 72,57 62,07 61,80
- udziatu kapitatu obcego % 25,42 29,61 27,43 37,93 38,20
- udziat kapitatu statego % 74,58 70,39 80,12 67,94 65,40
- dtugu 1 (kapitat obcy / kapitat %o 34,08 42,06 37,79 61,11 61,83
wilasny
- dugu 2 (zobowiaz. dlugoterminowe % 0,00 0,00 10,40 9,46 5,84
/ kap. wlasny)
RENTOWNOSCI
- stopa zysku brutto % 0,07 0,08 -0,77 -0,10 0,31
- stopa zwrotu ze sprzedazy % -0,10 0,15 -0,30 0,05 0,13
- stopa zwrotu z aktywéw (ROI) -0,42 0,78 -1,70 1,16 1,90
- stopa zwrotu z kapitatu
wiasnego (ROE) % -0,53 1,05 -2,38 041 1,28
- efekt dzwigni finansowej %o - - - -63,94 -13,58
DYNAMIKI
- dynamika aktywoéw % 100,0 105,70 117,80 137,75 142,64
- wzrost aktywow % 5,70, 11,45 16,93 3,55
- dynamika $rodkoéw trwatych % 100,0 96,19 94,64 97,19 94,08
- wzrost Srodkow trwalych % -3,81 -1,62 2,70 -3,20
- dynamika kapitatu wlasnego % 100,0 99,76 114,63 114,64 118,18
- wzrost kapitatu wiasnego % -0,24 14,91 0,01 3,09
- dynamika sprzedazy netto % 100,0 127,42 157,68 189,36 212,34
- wzrost sprzedazy netto % 27,42 23,75 20,09 12,13
- dynamika zysku netto %o
- wzrost zysku netto % 219,74
- realny wzrost sprzedazy % -3,62 -3,17 0,16 -2,41
- realny wzrost zysku netto % 178,27




ANALIZA FINANSOWA PRZEDSIEBIORSTW PRZEMYSLU SPOZYWCZEGO:... 79

W konsekwencji wskazniki rentownosci oscyluja wokot zera, osiagajac wartosci naj-
wyzsze w 1997 roku, to jest 1,28% dla kapitalu wlasnego i 1,90% dla inwestycji. Sytu-
acja taka musiata w analizowanym piecioleciu doprowadzi¢ do znacznego oslabienia
potencjatu wytworczego zakladu. I rzeczywiscie, aktywa spotdzielni wzrosty w latach

od 1993 do 1997 nominalnie tylko o 42%. Nastapila przy tym diametralna zmiana
~ struktury majatku. Warto$é majatku trwatego, w tym roéwniez $rodkoéw trwatych,
zmniejszyta sig¢ w 1997 roku do 94% jego wartosSci z 1993 roku, co oznacza, po
uwzglednieniu inflacji, realny spadek o 59,5%. W strukturze aktywoéw udzial majatku
trwatego spadt z 69 % do 45% w ostatnim roku. Umorzenie $rodkoéw trwatych w 1997
roku wynosito 68,1%, w tym urzadzen technicznych 80,5% a $rodkéw transportu
70,9%. Osiagane wyniki finansowe nie pozwolily zatem na utrzymanie substancji ma-
jatkowej zaktadu. I co rownie istotne , nie pozwolily na utrzymanie realnej wartosci
kapitalu wlasnego spoldzielcow. Kapital wlasny w ciagu analizowanych pigciu lat
wzrost o 18,18%, a wigc realnie pomniejszyl si¢ o 49,1%. Konsekwencja byto nara-
stajace obciazenie majatku spotdzielni dlugiem. Stopa zadtuzenia w latach 1993-1997
wzrosta z 25% do 38%, przy czym nalezy podkresli¢, ze zaktad praktycznie nie korzy-
stal z krotkoterminowych kredytow i pozyczek bankowych. Zadtuzenie stanowit gléw-
nie kredyt kupiecki — zobowigzania wobec dostawcdw, co wynikato w duzej mierze
z rozwijanej dzialalnos$ci handlowej. Warto zwrdcié uwage na fakt, ze pomimo tak
trudnej sytuacji spoldzielnia nie utracita ptynnosci finansowej. Wskazniki ptynnosci
chociaz niskie, zapewniaja minimalny przynajmniej poziom bezpieczenstwa finanso-
wego. Dodatkowym atutem spoldzielni jest sprawne zarzadzanie majatkiem obroto-
wym. Sciagalno$¢ naleznoéci w terminach nie przekraczajacych érednio 10 dni jest
wynikiem bardzo dobrym, nawet na tle branzy, w ktdrej z natury rzeczy obrét srodkow
jest szybki. W rezultacie zobowiazania byly regulowane przecigtnie w terminie 20 dni.
Kapitat pracujacy w latach 1993-1997 zwigkszyt si¢ 5-krotnie, co oznacza jego realny
przyrost o 120,7%. Kredyt bankowy (zobowigzania diugoterminowe) spoétdzielnia
zaciagneta pod koniec 1995 roku na zakup nowej linii do produkcji jogurtéw. Chociaz
diug osiagnat poziom tylko 10% kapitatu wiasnego (wskaznik dlugu 2) to koszty kre-
dytu spowodowaly, w roku nastgpnym, obnizenie wskaznika rentownos$ci kapitahu
whasnego 0 63,94%.

Podsumowanie

Zaproponowany przez autordw zestaw wskaznikow pozwala na oceng stanu
i zmiany kondycji finansowej przedsigbiorstw przemystu spozywczego. Analizowane
jednostki gospodarcze charakteryzuje niska rentowno$é, ktora sktania do efektywniej-
szego gospodarowania posiadanymi $rodkami oraz zmusza do poszukiwania dodatko-
wych zrodet dochodu. Jak wykazaly badania zaklady maja ograniczona mozliwos$é
korzystania z zewngtrznych zrédet finansowania. Przy obecnym poziomie oprocento-
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wania kredytéw zadtuzenie, nawet relatywnie niewielkie, istotnie obniza stopg zwrotu
z kapitatu wiasnego.

LITERATURA

(1] Chudoba L.: Polski przemyst cukrowniczy w latach 90-tych. Przemyst Spozyweczy, 10, 1997, 9-12.

[2] Kaczkowski J., Szybiga K.: Ocena kondycji finansowej gietdowych spélek przemysh spozywezego.
Przemyst Spozywczy, 3, 1995, 80-83.

[3]1 Kulawik J.: Wskazniki finansowe i ich systemy w zarzadzaniu gospodarstwami rolniczymi. Studia i
Monografie IERiIGZ Nr72, Warszawal995.

{41 Raporty rynkowe: Rynek Cukru, Rynek mleka. Stan i perspektywy. IERiGZ, Warszawa 1993-1998.

[5] Urban R.: Przemyst spozywezy — dzi$ i jutro. Przemyst Spozywezy, 1, 1998, 3-5.

[6] Zalewski A: Gospodarska mleczarska a rynek. Studia i Monografie, Nr 75, Warszawa 1995.

FINANCIAL ANALYSIS OF DAIRY AND SUGAR FACTORIES IN POLAND
Summary

The research concerns the economic situation of the dairy industry and sugar industry in years 1993-
1997, on the example of two chosen companies situated in the region of Lower Silesia (a creamery and a
sugar factory). The paper makes use of a set of six groups of financial ratios, designet to meet the needs of
the company management. The ratios determine, among others, the profitability, the indebtedness, the
liquidity and the efficiency.

The analysis of the ratios proves that the situation of the mentioned companies is diverse. In both -
cases however, the profitability is low, which together with the high interest of the foreign capital prevents
their dynamic development.



