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Plynnos¢ finansowa
a wielkos¢ spoldzielni mleczarskich”

Teresa Domanska™

Streszczenie: Ce/ — W opracowaniu przedstawiono zalezno$¢ migdzy wskaznikami ptynnosci finansowej
a wielkos$cig spotdzielni mleczarskich, okreslong na podstawie wartosci przychodow ze sprzedazy i fundu-
szu wiasnego.

Metodologia badania — Badania przeprowadzono w spotdzielniach mleczarskich, ktére podlegaty obowiaz-
kowemu badaniu i oglaszaniu sprawozdan finansowych w Monitorze Spoétdzielczym B. Okres badawczy
obejmowat lata 2010-2012.

Wynik — W spotdzielniach mleczarskich poziom ptynnosci finansowej wzrastat wraz ze zwigkszeniem war-
tosci przychodéw ze sprzedazy oraz funduszu wlasnego. Wskazuje to na podejscie konserwatywne zarza-
dzajacych spotdzielniami mleczarskimi do utrzymania ptynnosci finansowej, co moze $wiadczy¢ o minima-
lizacji ryzyka prowadzonej dziatalnosci.

Oryginalnos¢/wartos¢ — W opracowaniu podjeto probe okreslenia relacji zachodzacych migdzy warto$cia
osigganych przychodow ze sprzedazy oraz posiadanego funduszu wlasnego a utrzymywanym przez zarza-
dzajacych spotdzielniami mleczarskimi poziomem ptynnosci finansowe;.

Stowa kluczowe: ptynnos¢ finansowa, przychody ze sprzedazy, spotdzielnie mleczarskie

Wprowadzenie

Utrzymanie odpowiedniego poziomu ptynnosci finansowej jest jednym z najwazniejszych
probleméw i kluczowych elementdéw zarzadzania finansami przedsigbiorstw, funkcjonuja-
cych w gospodarce rynkowej. Z jednej strony posiadanie ptynnosci finansowej determinuje
zachowanie ciagtosci procesow produkcyjnych (Sierpinska, Jachna 2004: 145). Z drugiej
natomiast, wszelka dziatalno$¢ przedsigbiorstwa gwarantuje przeptyw srodkow pienig¢z-
nych. Ponadto posiadanie odpowiedniej ptynnosci finansowej stanowi bardzo istotny ele-
ment informacyjny o zdolno$ci do splaty krétkoterminowych zobowigzan dla zewnetrz-
nych uzytkownikéw informacji przedsigbiorstwa, np. bankéw czy kontrahentow. Zatem
przez ptynnos¢ finansowa rozumie si¢ zdolnos¢ do terminowego regulowania zobowiazan
krétkoterminowych (Sierpinska, Jachna 2007: 81) oraz dtugoterminowych, np. rat kredytow
przypadajacych do zaptaty w ciagu 12 miesi¢cy. Ponadto Wedzki podkresla, ze ptynnosé

* Praca naukowa finansowana w ramach $rodkow przyznanych dla uczestnikoéw Stacjonarnych Studiow I1I stopnia
na prowadzenie badan naukowych w roku 2014.
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finansowa to zdolno$¢ przedsigbiorstwa do osiggnigcia przeplywow pienigznych, ktore
umozliwiaja regulowanie wymagalnych zobowigzan i pokrycie niespodziewanych wydat-
kow gotowkowych (Wedzki 2002: 34).

Utrzymanie ptynnosci finansowej jest jednym z elementow strategicznego zarzadzania
kapitatem obrotowym (Wawryszuk-Misztal 2007: 12), ktérego struktura zalezy m.in. od
rodzaju oraz skali prowadzonej dzialalno$ci. Menedzerowie przedsiebiorstw koncentru-
ja gldwnie uwage na kontroli ptynnosci finansowej oraz dopasowaniu struktury kapitatu
obrotowego netto do charakteru dziatalnosci gospodarczej (Wasilewski, Domanska 2011:
219-234). Jednakze bez wzgledu na forme prawng jednostki, tj. spotke czy spdtdzielnie,
ktora prowadzi dziatalnos¢ gospodarcza, we wszystkich przypadkach posiadanie zdolno$ci
do terminowego regulowania zobowigzan jest bardzo wazne.

Spotdzielnia mleczarska, na mocy ustawy z dnia 16 wrze$nia 1982 roku Prawo Spol-
dzielcze, jest dobrowolnym zrzeszeniem nicograniczonej liczby cztonkdéw, ktora prowa-
dzi wspdlng dziatalnos¢ gospodarcza (Ustawa z 16 wrzesnia 1982). Sktad osobowy oraz
fundusz udziatowy spotdzielni mleczarskich moze ulega¢ zmianie. Gléwnym zadaniem
spotdzielni jest prowadzenie wspolnej dziatalnosci gospodarczej oraz podejmowanie i re-
alizacja dziatan spotecznych czy o§wiatowo-kulturalnych w interesie i na rzecz cztonkow.
Wedtug Pietrzaka, dziatalno$¢ gospodarcza prowadzona w formie spotdzielni opiera sie
na odrgbnych zasadach spotdzielczych (Pietrzak 2006: 31), jednakze z punktu widzenia
rachunku ekonomicznego spotdzielnia mleczarska jest rowniez przedsigbiorstwem produk-
cyjnym (Dworniak 2010: 9). Spotdzielnie mleczarskie stanowiag gtéwna galaz przemystu
mleczarskiego w Polsce w zakresie produkcji i dostarczenia artykutéw mleczarskich na
rynek. Ponadto zapewniaja znaczace zrddto dochodu za dostarczone mleko rolnikom. We-
dtug badan Dworniaka (2010: 11), rozwdj spotdzielni mleczarskich uzalezniony jest w duzej
mierze od posiadanych funduszy wilasnych. Akumulacja funduszy wtasnych w spotdziel-
niach mleczarskich przyczynia si¢ do zapewnienia sprawnosci finansowej oraz zdolno$ci
do zaciagania kredytow i pozyskiwania dotacji z funduszy unijnych.

1. Cel i metody badan

Celem opracowania jest identyfikacja i interpretacja poziomu ptynnosci finansowej w spot-
dzielniach mleczarskich, w zaleznos$ci od warto$ci przychodow ze sprzedazy oraz funduszu
whasnego. Zrodtowe dane spotdzielni mleczarskich pochodza z jednostkowych, rocznych
sprawozdan finansowych, publikowanych w Monitorze Spoétdzielczym B, zgodnie z ustawa
o rachunkowosci. Do badania zakwalifikowano 40 spotdzielni mleczarskich, ktore w la-
tach 2010-2012 nieprzerwanie prowadzily dziatalno§¢ gospodarcza oraz podlegaly badaniu
i oglaszaniu sprawozdan finansowych. Ponadto w celu przeprowadzenia badan zatozono, iz
zakwalifikowane spotdzielnie mleczarskie wykazywaly na koniec kazdego roku zobowia-
zania krotkoterminowe. Okres badawczy obejmowat lata 2010-2012.
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Przychody ze sprzedazy ogdtem wybranych spotdzielni mleczarskich stanowity znacza-
cy udzial w przychodach ze sprzedazy catego rynku produktow mleczarskich. Zwazywszy
na fakt duzej skali dzialalnosci gospodarczej, spéldzielnie mleczarskie zostaly uszerego-
wane wedtug kryterium rosngcej warto$ci przychodow ze sprzedazy ogétem. W celu oceny
zaleznoS$ci zachodzacych migdzy warto$cig przychodoéw ze sprzedazy a ptynnoscia finan-
sowa spoldzielni mleczarskich, przeprowadzono podziat populacji na grupy, tj. kwartyle.
Mate spotdzielnie mleczarskie o najnizszej wartosci przychodow ze sprzedazy znalazly si¢
w pierwszym kwartylu (25% populacji). Drugi kwartyl (25% populacji) obejmowat srednie
spotdzielnie mleczarskie, ktore charakteryzowaty sie przecietng wartoscia przychodow ze
sprzedazy ogotem. Spotdzielnie duze o ponadprzecigtnej wartosci przychodow ze sprze-
dazy znalazly si¢ w kwartylu trzecim (25% populacji). Kwartyl czwarty (25% populacji)
obejmowat grupe 4, czyli spotdzielnie bardzo duze, ktore charakteryzowaty si¢ najwyzsza
wartoscig przychodow ze sprzedazy ogotem. W sktad kazdej grupy weszto po 10 obiecktéw
badawczych.

W tabeli 1 przedstawiono liczebnos¢ proby badawczej, pogrupowanej wedtug kryterium
tacznej warto$ci przychodow ze sprzedazy ogolem, osiagnigtej w latach 20102012 w spot-
dzielniach mleczarskich.

Tabela 1

Liczebno$¢ proby badawczej z podzialem na kwartyle

Grupa Wielko$¢ spotdzielni Liczba spotdzielni
1 grupa Mate 10
2 grupa Srednie 10
3 grupa Duze 10
4 grupa Bardzo duze 10
Razem X 40

Zrédto: opracowanie wiasne.

Drugim kryterium podziatu obiektow badawczych na kwartyle byla wartos¢ fundu-
szu wlasnego. Podobnie jak w przypadku kryterium wartosci przychodow ze sprzedazy,
spotdzielnie zostaty uszeregowane wedtug rosnacej wartosci tego funduszu i podzielone na
cztery rowne grupy.

W celu przeprowadzenia badan zastosowano test Shapiro-Wilka, a nastepnie test ANO-
VA rang Kruskala-Wallisa. Za pomoca testu Shapiro-Wilka stwierdzono brak normalnos$ci
rozktadu analizowanych zmiennych w poszczegdlnych grupach. Test ANOVA rang Kru-
skala-Wallisa, ktory jest nieparametrycznym odpowiednikiem jednoczynnikowej analizy
wariancji (Stanisz 2006: 386), potwierdzit zasadno$¢ podziatu badanej proby na kwartyle
wedtug kryterium zmiennych — przychody ze sprzedazy oraz funduszu wlasnego. Nastep-
nie zastosowano test ANOVA rang Kruskala-Wallisa w celu okreélenia istotno$ci zréznico-
wania wskaznikow plynnos$ci finansowej w poszczego6lnych kwartylach. Wszystkie analizy
statystyczne zostaty przeprowadzone z wykorzystaniem pakietu STATISTICA 10.
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2. Wyniki badan

W tabeli 2 przedstawiono warto$¢ uzyskanych przychodow ze sprzedazy ogdtem w spot-
dzielniach mleczarskich z podziatem na kwartyle w latach 2010—2012. Warto$¢ osiagnie-
tego obrotu netto w badanych spotdzielniach mleczarskich ksztattowata si¢ $Srednio od
104,3 mln zt w 2010 roku do 120,9 mIn zt w 2012 roku. W kwartylu pierwszym znalazly si¢
mate spotdzielnie mleczarskie o $rednich przychodach ze sprzedazy, ktore ksztattowaty si¢
na poziomie 34,7 mln zt w 2010 roku. Srednia wartos¢ przychodéw ze sprzedazy w matych
spotdzielniach mleczarskich w 2012 roku wyniosta 37,8 mln zt i wzrosta o 8,9% (tj. 3,1 mln
zt) w stosunku do 2010 roku. Kwartyl drugi obejmowat $rednie spotdzielnie mleczarskie,
ktorych przecietna warto$¢ przychodéw ze sprzedazy wyniosta 54,8 min zt w 2010 roku,
natomiast w 2012 roku 59,5 mln zt. Wartos$¢ przychodow ze sprzedazy w tej grupie wzrosta
srednio o 8,7% w 2012 roku w stosunku do roku 2010.

Tabela 2

Srednia warto$¢ przychodow ze sprzedazy ogétem spotdzielni mleczarskich
w podziale na kwartyle

Kwartyl 2010 2011 2012 Zmiana 2012/2010
min zt min zt min zt min zt %

1 34,7 37,2 37,8 3,1 8,9

11 54,8 58,7 59,5 4,8 8,7

111 96,1 102,7 106,6 10,5 11,0

v 231,6 265.8 279.8 48,2 20,8

X 104,3 116,1 120,9 16,7 16,0

Zrodto: opracowanie wiasne.

Do trzeciej grupy zakwalifikowano duze spotdzielnie mleczarskie o ponadprzecigtnych
przychodach ze sprzedazy ogdétem. W 2010 roku $rednia wartos¢ przychodow ze sprzedazy
w tej grupie wyniosta 96,1 mln zt i wzrosta w 2011 roku do poziomu 102,7 mln zt. Natomiast
w 2012 roku $rednie przychody w tej grupie wyniosty 106,6 min zt i byly o 11% wyzsze niz
w 2010 roku. W grupie czwartej znalazty si¢ bardzo duze spotdzielnie mleczarskie o wy-
sokich przychodach ze sprzedazy, ktore wynosity $rednio od 231,6 mln zt w 2010 roku do
279,8 min zt w 2012 roku. Bardzo duze spotdzielnie mleczarskie najszybciej zwigkszaty
udziat w rynku poprzez wzrost warto$ci przychodow ze sprzedazy ogétem. W badanym
okresie przychody ze sprzedazy w czwartej grupie wzrosty srednio o 48,2 mln zt, co stano-
wi wzrost 0 20,8% w 2012 roku w stosunku do roku 2010.

W tabeli 3 zaprezentowano $rednig warto$§¢ wykorzystywanego w spotdzielniach mle-
czarskich funduszu wlasnego. W badanych grupach spoétdzielni mleczarskich przecigtna
warto§¢ wykorzystywanych funduszy wtasnych w latach 2010-2012 ulegata zwigkszeniu
o 14,0%. Spotdzielnie mleczarskie utrzymywaty fundusz wtasny na poziomie srednio od
23,8 mln zt w 2010 roku do 27,1 mln zt w 2012 roku, zwigkszajac warto$é tego funduszu
0 3,3 min zt.
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W kwartylu pierwszym, do ktorego zakwalifikowano najmniejsze spotdzielnie mleczar-
skie, odnotowano najnizsza warto$¢ funduszu wlasnego, tj. 5,7 mIn zt w 2010 roku i 4,8 mIn
zt w 2012 roku. Oznacza to, ze spotdzielnie z grupy pierwszej w 2012 roku zmniejszyty
warto$¢ tego funduszu o 14,8% w stosunku do roku 2010. Bylo to spowodowane tym, ze
niektore z nich poniosty strate netto na koniec 2012 roku, ktora zostata wchtonigta przez
fundusz wilasny.

Tabela 3

Srednia warto$¢ funduszu whasnego spétdzielni mleczarskich w podziale na kwartyle

2010 2011 2012 Zmiana 2012/2010
Kwartyl

mln zt mln zt min zt min zt %
1 5,7 5,9 4.8 -0,8 -14,8
11 11,5 12,3 11,9 0,4 33
11 18,3 18,5 19,5 1,3 7,1
v 59,7 67,4 72,1 12,4 20,9
X 23,8 26,0 27,1 3,3 14,0

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Srednie spétdzielnie mleczarskie utrzymywaty warto$¢ funduszu wlasnego w wyso-
kosci od 11,5 (w 2010 r.) do 12,3 mlIn zt (w 2011 r.). W badanym okresie odnotowano w tej
grupie niewielki wzrost posiadanych funduszy, tj. $rednio o 0,4 mln zt. W kwartylu trzecim
duze spotdzielnie mleczarskie utrzymywaty ponadprzecigtng warto$¢ funduszu wiasnego,
ktory wynosit srednio od 18,3 mln zt w 2010 roku do 19,5 mln zt w 2012 roku. Zarzadzajacy
spotdzielniami mleczarskimi zakwalifikowanymi do trzeciej grupy zwigkszyli w badanym
okresie warto$¢ funduszu wtasnego o 7,1%.

Najwicksza dynamika wzrostu charakteryzowata si¢ czwarta grupa. Spotdzielnie mle-
czarskie utrzymywaly warto§¢ funduszu wihasnego na poziomie $rednio od 59,7 min zt
w 2010 roku do 72,1 mln zt w 2012 roku. W badanym okresie zarzadzajacy najwiekszymi
spotdzielniami zwigkszyli warto$¢ funduszu wtasnego $rednio o 20,9% w 2012 roku w po-
réwnaniu z rokiem 2010.

Na rysunku 1 przedstawiono ksztattowanie si¢ biezgcej ptynnosci finansowej w po-
szczeg6lnych grupach spéldzielni mleczarskich. We wszystkich grupach wielko$¢ biezacej
plynnosci finansowej byta utrzymywana przez zarzadzajacych na zadowalajacym pozio-
mie. Oznacza to, ze wskazniki biezacej ptynnosci finansowej bylty utrzymywane na pozio-
mie niezagrazajagcym zdolnosci do regulowania krétkoterminowych zobowigzan.

Najwyzszym poziomem ptynnosci finansowej charakteryzowaty si¢ spotdzielnie mle-
czarskie z grupy czwartej, ktore osiagnely najwyzsza wartos¢ przychoddéw ze sprzedazy.
W grupie tej najnizszg ptynnos¢ odnotowano w 2011 roku (1,96), natomiast najwyzsza
w 2010 — 2,04. Wedlug badan Domanskiej i Felczaka (2012: 178-184), w przedsigbior-
stwach przemystowych, w odréznieniu do spotdzielni mleczarskich, ptynno$¢ finansowa
malata wraz ze wzrostem warto$ci posiadanych aktywow ogotem. Duza skala dziatalnosci
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umozliwiata zarzadzajacym przedsigbiorstwom przemystowym dostep do statych zrodet
zewnetrznego finansowania, przez co nie byto potrzeby utrzymywania wysokiego poziomu
aktywow finansowych.
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Rysunek 1. Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej w spotdzielniach mleczarskich
wedlug wartosci przychodow ze sprzedazy

Zrédto: opracowanie wiasne.

Spotdzielnie mleczarskie o ponadprzecigtnej wartosci przychodéw ze sprzedazy ogd-
fem miaty wskaznik biezagcej ptynnosci finansowej na poziomie $rednim od 1,49 w 2011
do 1,63 w 2010 roku. Wysoka biezaca plynnos¢ finansowa odnotowano réwniez w drugim
kwartylu, tj. w grupie o przecigtnej wartosci przychodéw ze sprzedazy ogdtem. Spotdziel-
nie mleczarskie zakwalifikowane do tej grupy zwigkszaty ptynnos¢ biezaca w badanych
latach, ktora uksztattowata si¢ na poziomie $rednio 1,81. Najnizsza biezaca ptynnos¢ finan-
sowa wystapita w najmniejszych spotdzielniach mleczarskich. Najnizszy wskaznik biezacej
plynnosci odnotowano w 2010 roku (1,23), natomiast najwyzszy w 2012 roku (1,46).

Zarzadzajacy matymi i $rednimi spotdzielniami mleczarskimi zwigkszyli w badanym
okresie poziom wskaznika biezacej ptynno$ci finansowej. W grupie spoétdzielni duzych
i bardzo duzych wskaznik ten byl stabilny. Zarzadzajacy spotdzielniami mleczarskimi
przywiazywali duza uwage do utrzymania plynnosci finansowej na poziomie gwarantu-
jacym regulowanie krotkoterminowych zobowigzan jednostki. Spétdzielnie mleczarskie
o najwyzszych przychodach ze sprzedazy ogétem osiggaty co roku stabilny wskaznik bie-
zacej ptynnosci finansowej. Zréznicowanie tej ptynnosci w pozostatych grupach wskazuje
na zalezno$¢ tego wskaznika rowniez od innych czynnikow niz tylko od warto$ci przycho-
dow ze sprzedazy osiagnigtych przez spotdzielnie mleczarskie.

Ksztattowanie wskaznika biezacej ptynnosci finansowej w spotdzielniach mleczarskich
pogrupowanych wedtug kryterium wielkosci funduszy wiasnych przedstawiono na rysun-
ku 2. Wskazniki ptynnosci finansowej w poszczeg6lnych grupach i latach ksztattowaty sie
na zblizonym poziomie, jak w przypadku spotdzielni sklasyfikowanych wedtug kryterium
wielkos$ci przychodow ze sprzedazy.
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W grupie pierwszej, w ktorej znalazty si¢ spotdzielnie o najmniejszej wartosci fundu-
szy whasnych, odnotowano najnizszy poziom wskaznika biezacej ptynnosci finansowe;.
Najnizszy wskaznik w tej grupie stwierdzono w 2012 roku (1,24), natomiast najwyzszy
w 2011 (1,30). W grupie spoldzielni o przecigtnej wielkosci funduszy wtasnych wskaznik
biezacej ptynnosci finansowej Srednio wynidst 1,67. W grupie trzeciej o ponadprzecietnej
warto$ci funduszy wilasnych zarzadzajacy spotdzielniami mleczarskimi utrzymywali po-
ziom wskaznika biezacej ptynnosci od 1,54 w 2010 do 1,85 w 2012 roku. W spoétdzielniach
mleczarskich z grupy drugiej i trzeciej zarzadzajacy systematycznie zwigkszali poziom
utrzymywanej ptynnosci finansowej w badanym okresie.
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Rysunek 2. Wskaznik biezacej ptynno$ci finansowej w spotdzielniach mleczarskich
wedhug wielkosci funduszu wlasnego

Zroédto: opracowanie wiasne.

W spotdzielniach mleczarskich o najwyzszej wartosci funduszy wlasnych zarzadzajacy
utrzymywali wskaznik ptynnosci biezacej na najnizszym poziomie w 2011 roku (2,10), na-
tomiast najwyzszy byt w 2012 roku (2,19). Wyniki badan wskazuja, ze wskaznik ptynnosci
biezacej rosnie wraz ze wzrostem wartosci funduszu wlasnego. Za pomoca testu ANOVA
rang Kruskalla-Wallisa potwierdzono, iz zmienna fundusz wtasny istotnie réznicuje poziom
ptynnosci finansowej utrzymywanej w spotdzielniach mleczarskich'.

Na rysunku 3 przedstawiono $redni poziom wskaznika przyspieszonej ptynnosci
w spotdzielniach mleczarskich, wedtug kryterium wartosci przychoddéw ze sprzedazy.
W badanym okresie i grupach spétdzielni mleczarskich, pomimo wyeliminowania wartosci
zapasow z aktywow obrotowych, stosunek majatku obrotowego do zobowigzan krétkoter-
minowych byl wysoki. Jedynie w przypadku pierwszej grupy w 2010 roku warto$¢ naj-
ptynniejszych aktywow byta nizsza niz zobowiazania krotkoterminowe. Oznacza to, ze po

! Warto$¢ testu ANOVA rang Kruskala-Wallisa H (3,N = 40) = 9,008780 i poziom istotno$ci p = 0,0292, pozwa-
la odrzuci¢ hipotezg zerowa. Na podstawie wynikow analizy nalezy przyja¢ hipoteze alternatywna, ktora potwierdza
wplyw czynnika grupujacego, tj. wartosci funduszu wtasnego, na utrzymywany poziom biezacej ptynnosci finanso-
wej w wyodregbnionych grupach spotdzielni mleczarskich.
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wyeliminowaniu wptywu najmniej ptynnych aktywow obrotowych, spotdzielnie posiadaty
zdolno$¢ do splaty w catosci zobowigzan krotkoterminowych z pozostatej cze$ci majatku
obrotowego.

W grupie pierwszej spoldzielnie mleczarskie utrzymywaty wskaznik ptynnosci przy-
spieszonej na $rednim poziomie od 0,95 w 2010 do 1,11 w 2012 roku. Srednie spotdzielnie
mleczarskie w badanym okresie systematycznie zwiekszaty poziom tego wskaznika. Naj-
nizszy wskaznik w tej grupie odnotowano w 2010 roku (1,24), natomiast najwyzszy wyniost
1,56 w 2012. W grupie trzeciej, tj. w spotdzielniach o ponadprzecietnych przychodach ze
sprzedazy, odnotowano $rednia wielkos¢ wskaznika ptynnosci przyspieszonej (1,21).
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Rysunek 3. Wskaznik przyspieszonej ptynnosci finansowej w spotdzielniach mleczarskich
wedlug wartosci przychodow ze sprzedazy

Zrodto: opracowanie wlasne.

W bardzo duzych spotdzielniach mleczarskich wskaznik ptynnos$ci przyspieszonej
ksztattowat si¢ na stabilnym poziomie. W 2010 roku wskaznik ten byt najwyzszy i wyno-
sil 1,58. W kolejnych latach zarzadzajacy utrzymywali ten wskaznik na poziomie $rednio
1,46. Podobnie jak w przypadku biezacej ptynnosci, zré6znicowanie ptynnosci przyspieszo-
nej w badanych grupach spéldzielni mleczarskich wskazuje na zaleznosci tego wskaznika
takze od innych czynnikow.

Na rysunku 4 przedstawiono §redni poziom wskaznika przyspieszonej ptynnosci w spot-
dzielniach mleczarskich w zalezno$ci od wielkosci funduszy wtasnych. Wskaznik ten w po-
szczegolnych grupach i latach ksztattowat si¢ w nieco odmienny sposob niz w przypadku
spotdzielni sklasyfikowanych wedtug kryterium wielkosci przychodow ze sprzedazy.

W przypadku najwigkszych spotdzielni mleczarskich, zakwalifikowanych do czwartej
grupy, wysokim wielkosciom wskaznika §redniej ptynnosci biezacej odpowiadata réwnie
duza ptynnos$¢ przyspieszona. Po wyeliminowaniu z warto$ci aktywow obrotowych zapa-
sow, relacja majatku obrotowego do zobowigzan krétkoterminowych byta nadal wysoka.
Wskaznik przyspieszonej pltynnosci w tej grupie ksztattowal si¢ na stabilnym poziomie,
od 1,59 w 2011 do 1,67 w 2010 roku. Zarzadzajacy srednimi i duzymi spétdzielniami
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mleczarskimi utrzymywali wskaznik ptynno$ci przyspieszonej na zblizonym poziomie.
Jedynie w 2012 roku zarzadzajacy spotdzielniami duzymi utrzymywali ten wskaznik na
znacznie wyzszej wielkosci, wynoszacej 1,48. W grupie $rednich spotdzielni mleczarskich
wskaznik ten utrzymywany byt w wysokosci 1,25, natomiast w grupie trzeciej wyniost
srednio 1,31. W grupie pierwszej odnotowano wskaznik ptynnosci przyspieszonej w wyso-
kosci od 0,95 w 2012 do 1,01 w 2011 roku.
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Rysunek 4. Wskaznik przyspieszonej ptynnosci finansowej w spotdzielniach mleczarskich
wedhug wielkosci funduszu wlasnego

Zrodto: opracowanie wlasne.

Zarzadzajacy spoldzielniami mleczarskimi zakwalifikowanymi do pierwszej grupy
utrzymywali plynnos$¢ przyspieszona na najnizszym poziomie. W spoldzielniach $rednich
i duzych zarzadzajacy podwyzszali utrzymywang wielko$¢ najbardziej ptynnych aktywow
obrotowych, ktdre stanowity zrodlo sptaty krotkoterminowego zadtuzenia. W sktad tych
aktywow wchodza naleznosci krotkoterminowe, ktore w grupie spétdzielni duzych i bar-
dzo duzych sa najwigksze. Wyniki badan wskazuja, ze wskaznik ptynnosci przyspieszonej
zwigkszat si¢ wraz ze wzrostem wartosci funduszu wtasnego. Przeprowadzenie testu ANO-
VA rang Kruskala-Wallisa potwierdzito istotnie statystyczny wplyw zmiennej fundusz
wlasny na zréznicowanie poziomu wskaznika ptynnosci przyspieszonej w poszczegélnych
grupach?.

Zabezpieczenie zobowigzan krotkoterminowych spotdzielni mleczarskich najptynniej-
szymi aktywami w postaci inwestycji krotkoterminowych zaprezentowano na rysunku 5.
Najnizszy wskaznik ptynnosci natychmiastowej (tj. $rednio 0,31) utrzymywali zarzadza-
jacy matymi spotdzielniami mleczarskimi. W przypadku $rednich spotdzielni mleczar-
skich, zarzadzajacy byli w stanie sptaci¢ wickszos¢ biezacych zobowigzan z inwestycji

2 Warto$¢ testu ANOVA rang Kruskala-Wallisa H (3,N =40) = 8,157073 i poziom istotnosci p = 0,0429, pozwa-
la odrzuci¢ hipotezg zerowa. Na podstawie wynikow analizy nalezy przyja¢ hipoteze alternatywna, ktora potwierdza
wplyw czynnika grupujacego, tj. wartosci funduszu wlasnego, na utrzymywany poziom przyspieszonej ptynnosci
finansowej w wyodrgbnionych grupach spotdzielni mleczarskich.
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krotkoterminowych, poniewaz $rednia wielko§¢ wskaznika ptynnosci natychmiastowej
wyniosta 0,68. Tak wysoki poziom tego wskaznika §wiadczy o niskim wykorzystaniu zo-
bowiazan krotkoterminowych w finansowaniu dziatalnos$ci spétdzielni. Duzy udzial inwe-
stycji krotkoterminowych przyczynial si¢ do nieefektywnego wykorzystania posiadanego
funduszu, ktoéry powinien zosta¢ ulokowany w majatku operacyjnym przedsi¢gbiorstwa. Po-
dejscie mniej konserwatywne w zakresie utrzymywania ptynno$ci finansowej wystepowa-
fo w grupie trzeciej i czwartej spotdzielni mleczarskich.
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Rysunek 5. Wskaznik srodkéw pienigznych w spotdzielniach mleczarskich wedtug wartosci
przychodow ze sprzedazy

Zrédto: opracowanie wlasne.

Zarzadzajacy spotdzielniami duzymi i bardzo duzymi utrzymywali wskaznik ptynno-
$ci natychmiastowej na podobnym poziomie, wynoszacym Srednio 0,37 (kwartyl 3) oraz
0,44 (kwartyl 4). Zarzadzajacy tymi spotdzielniami redukowali w 2011 roku poziom $rod-
kow pienigznych, w przeciwienstwie do zarzadzajacych spotdzielniami z grupy pierwszej
i drugiej, ktorzy zwigkszali poziom posiadanych inwestycji krotkoterminowych.

Na rysunku 6 przedstawiono $redni poziom wskaznika ptynnosci natychmiastowej
w spoldzielniach mleczarskich, pogrupowanych wedtug kryterium wielkosci funduszu
wlasnego. Wskaznik ptynnosci natychmiastowej w spotdzielniach mleczarskich pogrupo-
wanych wedtug kryterium wielkosci funduszu wtasnego ksztattowat si¢ w nieco odmienny
sposdb niz w grupach wyodrgbnionych na podstawie wartosci osiggnictych przychodoéw ze
sprzedazy. W spotdzielniach z grupy pierwszej wskaznik ptynnosci natychmiastowej byt
najnizszy. Ponadto zarzadzajacy tymi spotdzielniami zmniejszali poziom najptynniejszych
aktywow. W 2010 roku wskaznik natychmiastowej ptynnosci w tej grupie wyniost 0,28,
natomiast w 2012 roku 0,24.

W grupie drugiej zarzadzajacy zwigkszali relacje inwestycji krotkoterminowych do zo-
bowigzan krotkoterminowych w latach 2010-2011. Wskaznik ptynno$ci natychmiastowe;j
w tej grupie wyniost srednio 0,42. W odrdznieniu od badanej populacji spotdzielni mle-
czarskich, pogrupowanej wedtug przychodoéw ze sprzedazy, w grupach trzeciej i czwartej



Plynnosé finansowa a wielkos¢ spotdzielni mleczarskich 291

0,7 - 0,66
[ 0,60 0.58
0.6 7 035 0,52

0,5 - 0,45 0,44 0.47 —
0,38
0,4 -

03 4 025024
0,2 4
0,1 4

0,0

@ 2010 0 2011 02012

Rysunek 6. Wskaznik ptynnosci srodkow pienigznych w spotdzielniach mleczarskich
wedlug wielkosci funduszu wtasnego

Zroédto: opracowanie wiasne.

wedtug kryterium wielkosci funduszu wlasnego, zarzadzajacy utrzymywali wzglednie wy-
soki poziom wskaznika ptynnosci natychmiastowej. W obu grupach poziom tego wskaz-
nika wahat si¢ w badanym okresie, od 0,47 do 0,66 w trzeciej grupie i od 0,52 do 0,60
w grupie czwartej. W 2011 roku w spotdzielniach z trzeciego i czwartego kwartyla poziom
inwestycji krotkoterminowych malat wraz ze wzrostem funduszu wlasnego w tych jednost-
kach (tab. 3). Jednakze w 2012 roku zarzadzajacy tymi spotdzielniami zwigkszali wielkos¢
wskaznika ptynnosci natychmiastowej do poziomu sprzed 2011 roku.

Uwagi koncowe

W opracowaniu okreslono ptynnos¢ finansowa w zaleznosci od wielkosci spétdzielni mle-
czarskich, wyznaczonych na podstawie przychodow ze sprzedazy oraz posiadanego fundu-
szu wlasnego. Na podstawie przeprowadzonych badan sformutowano nast¢pujace wnioski:

1. W badanym okresie zarzadzajacy spotdzielniami mleczarskimi utrzymywali wskaz-
niki pltynnos$ci finansowej na poziomie niezagrazajgcym wystepowaniu ryzyka utra-
ty zdolnosci do terminowego regulowania zobowigzan krétkoterminowych. W bada-
nej grupie spotdzielni mleczarskich, bez wzgledu na skale prowadzonej dziatalno$ci
oraz wielko$¢ posiadanego funduszu wilasnego, zarzadzajacy charakteryzowali si¢
konserwatywnym podejsciem do ryzyka utraty ptynnosci finansowe;.

2. Warto$¢ funduszu wlasnego spotdzielni mleczarskich istotnie wptywata na poziom
biezacej oraz przyspieszonej ptynnosci finansowej, co zostato potwierdzone za po-
moca testu ANOVA rang Kruskala-Wallisa. Zarzadzajacy spotdzielniami mleczar-
skimi w zaleznos$ci od wielkosci akumulowanych funduszy wtasnych, w odmien-
ny sposob ksztattowali relacje zachodzace miedzy wartoscia aktywow obrotowych
a zobowigzaniami krotkoterminowymi. Wraz ze wzrostem posiadanych funduszy
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wlasnych, zarzadzajacy spotdzielniami mleczarskimi zwigkszali poziom biezacej
i przyspieszonej ptynnos$ci finansowe;.

3. Wraz ze zwigkszeniem warto$ci majatku spotdzielni mleczarskich malata zmiennos¢
wskaznikow plynnosci finansowej. W $rednich spotdzielniach mleczarskich z dru-
giego kwartyla plynnos¢ finansowa odznaczata si¢ najwigksza zmiennoscia, co mo-
gto wynika¢ z trudnosci w dostosowywaniu si¢ jednostek gospodarczych do zmian
w otoczeniu. W bardzo duzych spétdzielniach mleczarskich poziom zmian wskazni-
kow plynnosci finansowej byt znacznie mniejszy.

4. W spotdzielniach duzych i bardzo duzych, pogrupowanych wedtug kryterium warto-
$ci przychodow ze sprzedazy, zarzadzajacy redukowali poziom wskaznika srodkow
pieni¢znych. Swiadczy to o poprawie wykorzystania funduszu wtasnego w obliczu
zmian w otoczeniu dziatajacych jednostek. W wigkszych spotdzielniach mleczar-
skich, ktore charakteryzowaty si¢ zdolnoscia kredytowa, zarzadzajacy mogli po-
dejmowac ryzyko i przeznaczaé¢ wolne $rodki pienigzne bezposrednio na realizacje
inwestycji rzeczowych.

5. Zarzadzajacy duzymi i bardzo duzymi spotdzielniami mleczarskimi zwigkszali war-
to$¢ posiadanych funduszy wlasnych w badanym okresie. Akumulacja tych funduszy
mogta przyczynic si¢ do poprawy zdolnosci kredytowej oraz zapewnienia sprawnosci
finansowej spotdzielni mleczarskich.
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THE DEPENDENCY BETWEEN THE SIZE OF DAIRY COOPERATIVES
AND THEIR FINANCIAL LIQUIDITY

Abstract: Purpose — This paper presents the relation between indicators of financial liquidity and the size of
dairy cooperatives which was determined on the basis of the sales revenues and their funds.
Design/methodology/approach — Research was carried out in dairy cooperatives, which have undergone
mandatory tests, and then they had to publish their coverage in the Monitor Cooperative B. The research
included period between 2010 and 2012.

Findings — The level of financial liquidity of dairy cooperatives have been rising along with the increase in
sales revenue and their funds. This indicates on a conservative approach to managing dairy cooperatives to
the subject of maintaining financial liquidity, which may denote a minimizing of business risk.
Originality/value — The study attempts to determine the dependency between the value of sales revenues and
the funds owned by those diary cooperatives with relation to the levels of financial liquidity maintained by
the dairy cooperatives.

Keywords: financial liquidity, sales revenues, dairy cooperatives
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