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Michal Soliwoda

Szkota Glowna Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie

RZECZOWE AKTYWA TRWALE A CYKL INKASA
NALEZNOSCI, OBROTU ZAPASAMI I REGULOWANIA
ZOBOWIAZAN

Streszczenie: W artykule przedstawiono ksztaltowanie si¢ sprawnosci gospodarowania
w spotdzielniach mleczarskich (w latach 2004-2009). Przyjeto dwa kryteria grupowania
obiektow: wedlug wartosci rzeczowych aktywow trwatych, wedtug relacji aktywa obrotowe/
rzeczowe aktywa trwale. Spotdzielnie o znacznej skali produkcji liberalizowaty swoja polity-
ke udzielania kredytu kupieckiego. W spotdzielniach o najnizszej wartosci rzeczowych akty-
wow trwalych zarzadzajacy dazyli do skracania cyklu inkasa naleznosci ze wzglgdu na bar-
dzo konserwatywna strategi¢ ptynnosci finansowej. Zwigkszeniu wyposazenia w rzeczowe
aktywa trwate towarzyszylo wydtuzanie cyklu obrotu zapasami. Zarzadzajacy spotdzielniami
stosowali racjonalny sposob gospodarowania nalezno$ciami i zobowigzaniami krétkotermi-
nowymi, zachowujac bezpieczny okres obrotu zapasami.

Stowa Kkluczowe: sprawno$¢ gospodarowania, rzeczowe aktywa trwate, spoldzielnia mle-
czarska.

1. Wstep

Spotdzielezy sektor mleczarski odgrywa istotng role w gospodarce zywnosciowej
w Polsce ze wzgledu na powigzanie ekonomicznie z ponad 700 tys. gospodarstw
rolniczych. Po 2004 r. w wielu spotdzielniach mleczarskich ujawnit si¢ problem
przeinwestowania, czesto prowadzacy do utraty ptynnosci finansowej i upadtosci.
Rosnaca konkurencja na rynku Unii Europejskiej prowadzi do podniesienia efek-
tywnosci gospodarowania zakladow przetworstwa mleczarskiego (spotdzielni i pod-
miotoéw niebgdacych spotdzielniami, gtdéwnie spotek kapitatowych). Od poczatku lat
90. XX wieku coraz bardziej widoczne staty si¢ procesy integracji poziomej w sek-
torze, w tym fuzje i przejecia, czyli tzw. potaczenia na prawie spotdzielczym [Dwor-
niak 2010, s. 30-32].

Struktura majatkowo-kapitatlowa podmiotu gospodarczego moze wplywaé
na kondycj¢ finansowa [Borawski 2008, s. 215]. Wyposazenie i struktura rzeczo-
wych aktywow trwatych determinuje konkurencyjno$¢ przedsigbiorstwa, wplywa
na jako$¢ i nowoczesnos¢ produktow [Bartosinska 2001, s. 90]. Struktura majatko-
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wa, w tym relacja aktywa obrotowe/rzeczowe aktywa trwate, a takze relacje aktywow
trwatych ze sktadnikami pasywow (m.in. wyrazone w srebrnej regule bilansowej),
odgrywaja role w ksztattowaniu efektywnosci finansowej jednostek gospodarczych
[Wasilewski, Wasilewska 2008, s. 49].

Wskazniki finansowe dotyczace sprawnosci kazdego przedsigbiorstwa, obok
rentownosci, plynnosci finansowej i zadtuzenia, tworzg system miar kondycji fi-
nansowej, wykorzystywany w procesie decyzyjnym przez zarzadzajacych finansa-
mi podmiotéw gospodarczych [Kopinski 2011, s. 59]. Podejmowanie decyzji przez
zarzadzajacych jest mozliwe na podstawie interpretacji wskaznikéw finansowych.
Wskazniki rotacji, oprocz relacji opartych na kosztach i dotyczacych gospodarowa-
nia zasobami, stuza do pomiaru aktywnos$ci gospodarczej podmiotu gospodarczego
w obszarze posiadanych zasobow majatkowych i niematerialnych [Sierpinska, Jach-
na 2007a, s. 93].

Sprawnos$¢ gospodarowania jest istotng kategoria finansowa, bardzo przydatna
w ocenie kondycji efektywnosci gospodarowania przedsigbiorstw [Sierpinska, Jach-
na 2007b, s. 144]. Ponadto, zdaniem Helferta [2001, s. 96], ocena sprawno$ci gospo-
darowania, oprocz oceny rentownosci i ptynnosci finansowej, jest wykorzystywana
w ztozonym i wieloptaszczyznowym procesie podejmowania decyzji finansowych
przez zarzadzajacych, wiascicieli 1 wierzycieli danego podmiotu gospodarczego.

Zdaniem Franc-Dabrowskiej [2009, s. 88-89] mozna uzna¢ za pewnik,
ze w kazdej gospodarce (w mniejszym lub wigkszym stopniu) wystepuje zjawisko
zatoréw platniczych (wynikajacych z trudnej sytuacji platniczej kontrahentow badz
swiadomego przedtuzania terminéw ptatnosci w celu finansowania dziatalno$ci
kredytem kupieckim). W podmiotach gospodarki zywnosciowej (w tym w przed-
siebiorstwach rolniczych) wazna role odgrywa dtugos¢ cyklu rotacji zapasow, wy-
razajgca okres, na jaki zamrazane sg $rodki pieniezne od momentu zakupienia mate-
riatdbw do produkcji do momentu wytworzenia z nich produktow.

Wasilewski [2006, s. 369-378] uznal, Ze aspekt sprawnosci gospodarowania
przedsigbiorstw sektora agrobiznesu nalezy wigzac ze strategia zarzadzania kapi-
talem pracujacym. Z kolei Pawlonka [2011, s. 106-115] stwierdzit, ze wielomiano-
wa zalezno$¢ miedzy dlugoscia cyklu konwersji gotowkowej a wskaznikiem bie-
zacej plynnosci finansowej umozliwia podejmowania decyzji optymalizacyjnych,
np. mniej liberalna polityka w zakresie kredytowania kontrahentéw, a takze renego-
cjowanie terminéw platnosci zobowigzan.

2. Cel i metody badan

Celem opracowania jest okreslenie zaleznosci migdzy wyposazaniem w rzeczowe
aktywa trwatle i stopniem nasycenia rzeczowych aktywow trwatych aktywami obro-
towymi a wybranymi wskaznikami dotyczacymi sprawno$ci gospodarowania,
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tj. wskaznikiem cyklu inkasa naleznosci', cyklu obrotu zapasami i cyklu regulowa-
nia zobowigzan®.

Okres badawczy obejmowal lata 2004-2009. Badaniami objg¢to spotdzielnie
mleczarskie w Polsce, ktore w tych latach nieprzerwanie oglaszaty sprawozdania
finansowe w Monitorze Spoétdzielczym B, a jednoczesnie na dzien 1.10.2011 r.
prowadzily dziatalnos$¢ jako samodzielne podmioty. Badaniem zostanie objetych
66 spotdzielni mleczarskich?, zrzeszajacych dominujgca grupe podmiotow, korzy-
stajacych ze zréznicowanych zrddel finansowania rzeczowych aktywow trwatych,
charakteryzujacych si¢ znaczng skalg produkc;ji.

Spotdzielnie mleczarskie pogrupowano wedlug dwoch kryteriow: (1) wedhug
warto$ci rzeczowych aktywow trwatych; (2) wedlug relacji aktywa obrotowe/rze-
czowe aktywa trwate. Dokonano podziatu spotdzielni mleczarskich na podgrupy
(kwartyle)’: I kwartyl (25% spotdzielni) obejmowat obiekty o najnizszym poziomie
przyjetego kryterium, Il kwartyl (25%) — o poziomie przecigtnym, III kwartyl (25%)
— 0 poziomie ponadprzeci¢gtnym, IV kwartyl (25%) — o poziomie najwyzszym.

Jako metodg przetwarzania danych wykorzystywano metodg¢ analizy wskazniko-
wej. Przedstawiono ksztattowanie si¢ poziomu wskaznika cyklu inkasa naleznosci,
wskaznika cyklu obrotu zapasami, a takze cyklu regulowania naleznosci. Powyzsze
wskazniki sg wykorzystywane w procesach decyzyjnych zarzadzania finansami jed-
nostek gospodarczych, gdyz od cyklu konwersji gotowki zalezy planowanie zapo-
trzebowania na kapitat obrotowy netto [Richards, Laughlin 1980, s. 32-38; Rutkow-
ski 2007, s. 89-91].

3. Wyniki badan

Ksztattowanie si¢ wskaznika cyklu inkasa nalezno$ci wedlug wartosci rzeczowych
aktywow trwalych przedstawiono w tab. 1. Jedna z determinant efektywnosci finan-
sowej spotdzielni mleczarskich jest umiejetne zarzadzanie $cigganiem naleznos$ci
krétkoterminowych, obrotem zapasami, a takze regulowaniem zobowigzan krétko-
terminowych, ze wzgledu na istotna role w ksztaltowaniu si¢ ptynnosci finansowe;j.
Sredni cykl inkasa naleznosci w badanym okresie wyniést 33,4 dnia i w 2009 r. byt
wyzszy w stosunku do 2004 1. 0 0,7 dnia, co wskazuje na niewielkie wydtuzenie
czasu oczekiwania na zaptate. Zasadniczo migdzy latami 2004-2007 nie odnotowa-
no istotnych réznic, a w 2008 r. i rok pdzniej zaobserwowano, ze cykl inkasa nalez-

' Wskaznik cyklu inkasa naleznosci = (nalezno$ci krotkoterminowe $redniorocznie x 365)/przy-
chody netto ze sprzedazy.

2 Wskaznik cyklu obrotu zapasami = (zapasy $redniorocznie x 365)/koszty operacyjne.

3 Wskaznik cyklu regulowania zobowiazan = (zobowigzania krotkoterminowe $redniorocznie x
365)/koszty operacyjne.

* Na objete badaniami spotdzielnie przypada ponad 80% aktywow spotdzielni mleczarskich oraz
75% mleka przetworzonego przez polski spotdzielczy sektor mleczarski.

> Podziatu na kwartyle dokonano odrebnie dla kazdego z kryteriow grupowania.



320 Michat Soliwoda

nosci byt wyzszy od $redniej za caly analizowany okres (odpowiednio 34,4 dnia
w 2008 r. i 34,6 dnia w 2009 1.), co wynikalo z oddziatywania kryzysu finansowego
na sektor handlowy.

Zanotowano, ze zarzadzanie nalezno$ciami krotkoterminowymi bylo zadowa-
lajace w badanej probie spotdzielni. Wystapito wydtuzanie cyklu inkasa naleznosci
w miar¢ zwigkszenia wyposazenia spotdzielni w rzeczowe aktywa trwate. W spot-
dzielniach nalezacych do grupy najstabiej wyposazonej w rzeczowy majatek trwaly
nalezno$ci byty regulowane $rednio co 30,4 dnia, podczas gdy w tych o najwyzszej
wartosci rzeczowych aktywow trwatych okres ten wynosit 38,6 dnia. Dtugos¢ cy-
klu inkasa nalezno$ci w 2009 r. w stosunku do 2004 r. wzrastata w grupach II-IV,
co wynikato z dominujacej roli duzych sieci handlowych i hurtowni jako odbiorcow
produktéw mleczarskich. Z kolei w grupie spotdzielni o najnizszej wartosci rzeczo-
wych aktywow trwalych odnotowano skracanie cyklu inkasa nalezno$ci w latach
2004-2009, spowodowane wzmocnieniem dziatalnosci na rynku lokalnym, a takze
rozbudowa wiasnej sieci dystrybucji.

Tabela 1. Wskaznik cyklu inkasa nalezno$ci (dni) w spotdzielniach wedtug kryterium wartos$ci
rzeczowych aktywow trwatych

Grupa Lata Srednio | Zmiana 2009-2004
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

1 328 | 295 | 32,8 | 30,7 | 28,5 | 28,1 | 304 47
1l 31| 280 | 31,9 | 30,5 | 31,1 | 33,1 | 309 2,0
I 338 | 32,4 | 307 | 312 | 374 | 361 | 336 2,4
v 38,1 | 360 | 39,7 | 360 | 40,7 | 412 | 386 3.0
Ogdtem 340 | 31,5 | 33.9 | 32,1 | 344 | 346 | 334 07
Roznica IV-I 53| 65| 69| 53 | 122 130 72

Zrodto: opracowanie wlasne.

Ksztaltowanie si¢ cyklu inkasa naleznosci w spotdzielniach wedlug kryterium
relacji aktywa obrotowe/rzeczowe aktywa trwate przedstawiono w tab. 2. Szczegdl-
nie w latach 2004-2006 widoczne bylo wydtuzanie si¢ cyklu inkasa nalezno$ci wraz
ze zwigkszeniem stopnia nasycenia rzeczowych aktywow trwatych srodkami obro-
towymi. Najwyzszy sredni wskaznik cyklu inkasa nalezno$ci wystapit w IV grupie
spotdzielni (35,7 dnia), a najnizszy w grupie o najnizszym nasyceniu rzeczowych
aktywow trwatych aktywami obrotowymi (31,3 dnia). Najwyzszy wzrost cyklu in-
kasa naleznosci w analizowanym okresie odnotowano w spétdzielniach o najniz-
szym poziomie relacji aktywa obrotowe/rzeczowe aktywa trwate (o 5 dni), natomiast
skrocenie cyklu inkasa naleznos$ci (o ponad 5 dni) odnotowano tylko w grupie spot-
dzielni o najwyzszym stopniu nasycenia rzeczowych aktywow trwatych srodkami
obrotowymi. Zastanawiajgca jest dosy¢ znaczaca réznica migdzy $rednimi cyklami
inkasa nalezno$ci w analizowanym okresie w I i III grupie spotdzielni.
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Reasumujac, stwierdzono, ze wielkos¢ wskaznika cyklu inkasa nalezno$ci
zwigkszala si¢ wraz ze wzrostem wyposazenia spotdzielni w rzeczowe aktywa trwa-
te w badanym okresie. Spotdzielnie o znacznej skali produkcji, tym samym o znacz-
nym wolumenie sprzedazy io bardzo wysokiej wartosci bilansowe]j rzeczowego
majatku trwatego, liberalizowaly swoja polityke udzielania kredytu kupieckiego,
co wynikato z dywersyfikacji portfela naleznosci krotkoterminowych. W spotdziel-
niach o najnizszej wartosci rzeczowych aktywow trwatych zarzadzajacy dazyli
do skracania cyklu inkasa naleznosci ze wzgledu na bardzo konserwatywna strate-
gi¢ ptynnosci finansowej. Ponadto odnotowano zmniejszenie wielko$ci wskaznika
cyklu inkasa naleznosci w grupie spotdzielni o najwyzszym stopniu nasycenia rze-
czowych aktywow trwatych srodkami obrotowymi. W analizowanym okresie odno-
towano niewielki wzrost wskaznika cyklu inkasa naleznosci (o 0,7 dnia) w stosunku
do poczatku badanego okresu, co sugeruje wzrost udziatu duzych sieci detalicznych
w strukturze odbiorcow oraz zmniejszenie roli wlasnych sieci dystrybucji.

Tabela 2. Wskaznik cyklu inkasa naleznos$ci (dni) w spotdzielniach wedtug kryterium relacji aktywa
obrotowe/rzeczowe aktywa trwale

Grupa Lata Srednio Zmiana 2009-2004
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

I 30,1 29,1 30,9 | 29,8 | 33,0 | 35,1 31,3 5,0

II 32,8 | 30,0 | 33,1 29,5 | 29,9 | 33,5 31,5 0,8

jin 34,8 | 32,6 | 29,7 | 349 | 41,5 | 36,9 35,1 2,1

v 38,0 | 344 | 41,5 | 344 | 32,7 | 33,1 35,7 -4,9
Ogotem | 34,0 | 31,5 | 339 | 32,1 | 344 | 346 33,4 0,7
Réznica 7,9 5,3 10,6 4,6 -0,4 -2,0 4.4

IV-1

Zrbdto: opracowanie wiasne.

Tabela 3 przedstawia zmiany wielkosci wskaznika cyklu obrotu zapasami
w spotdzielniach wedlug wartosci rzeczowych aktywow trwatych. Cykl ten utrzy-
mywat si¢ na poprawnym dla sektora mleczarskiego poziomie i wynosit 17,9 dnia.
W poszczegdlnych grupach spoétdzielni odnotowano zaréwno wydtuzenie (grupy
11 1ID), jak i skrocenie (grupy II i IV) cyklu obrotu zapasami. Najwyzszy wskaznik
(20,5 dnia) odnotowano w 2009 r., czyli w roku oddzialywania kryzysu finansowego
na sferg realng gospodarki, z kolei najnizszy wskaznik byt w 2005 r. (po wstgpieniu
Polski do struktur gospodarczych UE) i wynosit 16,4 dnia. Zasadniczo najdtuzszy
cykl obrotu zapasami wystepowal w spotdzielniach wytwarzajacych sery dojrzewa-
jace i proszek mleczny (SM Gostyn, SM Rypin, SM Radzyn Podlaski), co zostato
potwierdzone w badaniach Dworniaka [2010, s. 182]. Najwyzszy wskaznik cyklu
inkasa nalezno$ci odnotowano w spotdzielniach IV grupy, najsilniej wyposazonych
w rzeczowy majatek trwaty ($rednio 21,4 dnia w analizowanym okresie). Najbar-
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dziej istotny wzrost wskaznika cyklu obrotu zapasami (o 2,5 dnia) odnotowano
w I grupie spotdzielni, co implikowalo zapotrzebowanie na kapitat obrotowy.

Tabela 3. Wskaznik cyklu obrotu zapasami (dni) w spotdzielniach wedtug kryterium warto$ci
rzeczowych aktywow trwatych

Grupa Lata Srednio Zmiana 2009-2004
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

I 135 [ 123 [ 123 [ 11,7 | 179 | 16,1 14,0 2,5

I 16,4 | 150 | 155 | 146 | 158 | 148 15,4 -1,6

11 19,6 | 19,3 | 189 | 22,5 | 23,2 | 21,2 20,8 1,6

v 21,7 | 18,9 | 20,5 | 20,8 | 25,1 | 21,5 21,4 0,2
Ogotem 178 | 164 | 168 | 174 [ 205 | 184 17,9 0,6
Roéznica 8,2 6,7 8,2 9,1 7,2 5,5 7.9

IV-1

Zrodto: opracowanie wlasne.

W tabeli 4 przedstawiono zmiany wielkos$ci wskaznika cyklu obrotu zapasami
w spotdzielniach wedtug relacji aktywa obrotowe/rzeczowe aktywa trwate. Najwigk-
szy wskaznik cyklu obrotu zapasami wystapil w grupie spotdzielni o najwyzszym
stopniu nasycenia rzeczowego majatku trwatego srodkami obrotowymi. Znaczace
skrécenie (o 2,1 dnia) cyklu obrotu zapasami odnotowano w grupie spotdzielni o po-
nadprzecietnym poziomie relacji majatkowej: aktywa obrotowe/rzeczowe aktywa
trwate. W latach 2008-2009 zwiekszeniu stopnia nasycenia rzeczowych aktywow
trwalych towarzyszylo wydtuzenie cyklu inkasa nalezno$ci, w latach 2004-2007
tendencja ta byla niewidoczna. R6znica migdzy grupa o najwyzszym i najnizszym
poziomie nasycenia rzeczowych aktywow trwatych srodkami obrotowymi byta nie-
znaczna (1,9 dnia) w analizowanym okresie.

Tabela 4. Wskaznik cyklu obrotu zapasami (dni) w spotdzielniach wedtug kryterium relacji aktywa
obrotowe/rzeczowe aktywa trwate

Lata . . .

Grupa 2004 1 2005 1 2006 1 2007 T 2008 | 2009 Srednio Zmiana 2009-2004
1 16,7 | 16,1 | 17,5 | 16,3 | 19,8 | 17,6 17,3 0,9
11 16,5 | 16,5 | 13,6 | 18,0 | 17,8 | 16,4 16,5 -0,1
11 20,3 | 16,1 17,9 | 17,4 | 209 | 18,1 18,4 2,1
v 17,8 [ 16,8 | 18,1 | 17,9 | 23,1 |214 19,2 3,6
Ogotem 17,8 | 16,4 | 16,8 | 17,4 | 20,5 | 18,4 17,9 0,6
Roéznica V-1 1,1 0,8 0,6 1,6 3,3 3,8 1,9

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Podsumowujgc, mozna stwierdzi¢, ze cykl obrotu zapasami utrzymywal si¢
w badanych spétdzielniach na bezpiecznym z punktu widzenia gospodarowania ka-
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pitatem obrotowym poziomie. Odnotowano, ze zwigkszeniu wyposazenia w rzeczo-
we aktywa trwate towarzyszylo wydtuzenie cyklu obrotu zapasami. Nie stwierdzono
tak istotnych zaleznosci w spotdzielniach grupowanych wedtug drugiego kryterium
(relacja aktywa obrotowe/rzeczowe aktywa trwale).

Tabela 5 przedstawia zmiany okresu regulowania zobowigzan w spétdzielniach
wedlug wartosci rzeczowych aktywow trwatych. Wyzsze wskazniki cyklu regulacji
zobowigzan niz wskazniki cyklu inkasa naleznos$ci swiadczg o racjonalnym gospo-
darowaniu ptynnoscia finansowa. Okres trwania zadtuzenia byt o 11,2 dnia dluzszy
od okresu inkasa naleznosci. Roéznica ta korzystnie oddzialywala na cyrkulacje
pieniagdza w badanych spoétdzielniach. Najdtuzszy cykl ptatnosci zostat odnotowany
w spoldzielniach o ponadprzecig¢tnej wartosci rzeczowych aktywow trwatych
(51,3 dnia). Zmiany wskaznika w poszczegodlnych grupach swiadcza o tym, Ze z re-
guly wraz ze wzrostem wartosci rzeczowych aktywoéw trwatych w spotdzielniach
wystepowato wydtuzenie okresu regulowania zobowigzan. W grupie IV $redni cykl
regulacji zobowiazan byl krotszy o ponad 3 dni, co moze wynika¢ z procesow prze-
ksztalcen struktury majatkowej 1 wlasnosciowej (m.in. uczestnictwo wielu duzych
spotdzielni w procesach potaczen na prawie spotdzielczym). W badanym okre-
sie rdznica okresu sptaty miedzy IV al grupg spotdzielni wynosita ponad 13 dni.
Najnizszy wskaznik cyklu regulacji zobowigzan byl w spoétdzielniach o najnizszej
warto$ci rzeczowych aktywow trwatych w 2005 r. (32,9 dnia), natomiast najdtuzszy
cykl regulowania zobowigzan dotyczyt spotdzielni o ponadprzecigtnym wyposaze-
niu w rzeczowe aktywa trwate (III grupa) i wynosit 58,5 dnia.

Tabela 5. Wskaznik cyklu regulacji zobowigzan (dni) w spotdzielniach wedhug kryterium warto$ci
rzeczowych aktywow trwatych

Grupa Lata Srednio |  Zmiana 2009-2004
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

I 364 | 32,9 | 358 | 350 | 373 | 366 | 357 0.2

1 454 | 41,0 | 425 | 43,1 | 444 | 428 | 432 27

I 51,5 | 48,5 | 464 | 473 | 585 | 55.5 51,3 40

v 484 | 451 | 50,1 | 464 | 51,1 | 495 | 484 11
Ogolem | 453 | 41,8 | 43,7 | 429 | 47,7 | 460 | 446 07
Roznica | 12,0 | 122 | 143 | 114 | 139 | 12,9 12,7

V-1

Zrodto: opracowanie wiasne.

W tabeli 6 przedstawiono ksztatltowanie si¢ cyklu regulacji zobowigzan wedtug
relacji aktywa obrotowe/rzeczowe aktywa trwate. Wyzsze wskazniki cyklu regu-
lacji zobowigzan niz wskazniki cyklu inkasa naleznosci dowodza racjonalnos$ci
gospodarowania ptynno$cig finansowa w spotdzielniach wedtug przyjetego kry-
terium klasyfikacyjnego. Réznica miedzy cyklem regulacji zobowiazan a cyklem
inkasa naleznos$ci pozytywnie oddziatywata na cyrkulacj¢ pienigdza w analizowa-
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nych spoétdzielniach. Najdtuzszy cykl ptatnosci zostat odnotowany w spétdzielniach
0 najnizszym stopniu nasycenia rzeczowych aktywow trwatych aktywami obroto-
wymi i wyniost 49,8 dnia, co wynikato z problemoéw przeinwestowania i niepetnego
wykorzystywania majgtku obrotowego w grupie tych spotdzielni. Najkrotszy okres
sptaty zobowigzan byt w IV grupie spotdzielni (41,7 dnia). Nie odnotowano widocz-
nych zalezno$ci miedzy relacja aktywa obrotowe/rzeczowe aktywa trwate a cyklem
regulowania zobowigzan. W badanym okresie réznica w zakresie okresu sptaty
migdzy IV al grupa spdtdzielni wynosita ponad 8 dni. Najnizszy wskaznik cyklu
regulacji zobowigzan byt w spotdzielniach o najwyzszej relacji aktywa obrotowe/
rzeczowe aktywa trwate w 2007 1. (38,4 dnia), natomiast najdiuzszy cykl regulowa-
nia zobowigzan dotyczyt spétdzielni o najnizszym stopniu nasycenia rzeczowych
aktywow trwatych $§rodkami obrotowymi (57,8 dnia w 2009 r.).

Tabela 6. Wskaznik cyklu regulacji zobowiazan (dni) w spétdzielniach wedtug kryterium relacji
aktywa obrotowe/rzeczowe aktywa trwate

Lata . . .
Grupa 2004 12005 T 2006 T 2007 1 2008 T 2009 Srednio Zmiana 2009-2004

1 48,8 | 46,4 | 47,8 | 44,7 53,2 57,8 49,8 9,0

11 42,5 39,8 | 40,0 | 43,1 44,1 41,5 41,9 -1,0

111 44,0 | 40,8 | 41,3 | 454 52,6 44,6 44,8 0,7

v 46,2 | 40,1 453 38,4 40,6 39,7 41,7 -6,5
Ogotem 453 | 41,8 | 43,7 | 429 47,7 46,0 44,6 0,7
Réznica -2,6 | 6,3 | =25 | -6,2 |—12,6 |—18,1 -8,1

IV-1

Zrodto: opracowanie wlasne.

Reasumujac, w spéldzielniach klasyfikowanych wedlug wartosci rzeczowych
aktywow trwatych w miare zwigkszania wyposazenia spotdzielni w rzeczowe ak-
tywa trwale nastepowato wydtuzenie okresu splaty zobowiazan (poza grupa IV),
co oznaczato obnizenie szybkosci zobowigzan. W spotdzielniach klasyfikowanych
wedtug relacji aktywa obrotowe/rzeczowe aktywa trwate nie odnotowano istotnych
zalezno$ci miedzy stopniem nasycenia rzeczowych aktywow trwatych srodkami
obrotowymi. Oceniajac ksztaltowanie si¢ cyklu konwersji gotowki, zarzadzajacy
spotdzielniami stosowali racjonalny sposob gospodarowania nalezno$ciami i zobo-
wigzaniami krotkoterminowymi, zachowujac bezpieczny dla sektora okres obrotu
zapasami (< 20 dni).

4. Whnioski

W opracowaniu przedstawiono ksztaltowanie si¢ wybranych wskaznikow dotycza-
cych sprawnos$ci gospodarowania w spotdzielniach mleczarskich, pogrupowanych
wedtug kryterium wartosci rzeczowych aktywow trwatych i relacji aktywa obroto-
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we/rzeczowe aktywa trwale. Okreslono zalezno$ci miedzy wskaznikiem cyklu inka-
sa naleznosci, wskaznikiem cyklu obrotu zapasami oraz cyklu regulacji zobowigzan
a wyposazeniem w rzeczowe aktywa trwale irelacjg aktywa obrotowe/rzeczowe
aktywa trwate. Na podstawie przeprowadzonych analiz sformutowano nastepujace
wnioski:

1. Wskaznik cyklu inkasa naleznos$ci zwigkszat si¢ wraz ze wzrostem wyposaze-
nia spotdzielni w rzeczowe aktywa trwate w badanym okresie. Spotdzielnie o znacz-
nej skali produkcji liberalizowaty polityke udzielania kredytu kupieckiego. W spot-
dzielniach o najnizszej wartosci rzeczowych aktywow trwatych zarzadzajacy dazyli
do skracania cyklu inkasa naleznosci ze wzgledu na bardzo konserwatywng strate-
gie ptynnosci finansowe;j. Z reguty uzyskanie wigkszej sity przetargowej w tancuchu
dostaw wigze si¢ ze skalg prowadzonej dziatalnos$ci, a ta posrednio z wielko$cig za-
sobow rzeczowego majatku trwatego w dyspozycji spotdzielni (np. SM Mlekpol,
SM Milekovita).

2. Cykl obrotu zapasami byt utrzymywany na poziomie bezpiecznym z punktu
widzenia gospodarowania kapitalem obrotowym. Zwigkszeniu wyposazenia w rze-
czowe aktywa trwate towarzyszyto wydhluzanie cyklu obrotu zapasami. Prawdopo-
dobnie wynika to z faktu, ze spotdzielnie mleczarskie zwigkszajace zasoby srodkow
trwalych zaangazowanych w dziatalno$¢ produkcyjng dywersyfikuja portfel wy-
robow gotowych, zwykle zmieniajac strukture wykorzystania thuszczu mlecznego
(zwiekszenie udziatu serow dojrzewajacych).

3. Zwigkszanie wyposazenia spotdzielni w rzeczowe aktywa trwate prowadzito
zasadniczo do wydtuzenia okresu splaty zobowigzan. W grupie spétdzielni klasyfi-
kowanych wedlug kryterium relacji aktywa obrotowe/rzeczowe aktywa trwale nie
odnotowano istotnych zaleznos$ci miedzy stopniem nasycenia rzeczowych aktywow
trwatych §rodkami obrotowymi. Zarzadzajacy spotdzielniami stosowali racjonalny
sposob gospodarowania nalezno$ciami i zobowigzaniami krotkoterminowymi, za-
chowujac bezpieczny dla sektora okres obrotu zapasami (< 20 dni). Okres sptywu
naleznosci byt krotszy niz okres regulowania zobowiazan, co wpltywato korzyst-
nie na cyrkulacje pienigdza w tych jednostkach gospodarczych. Z punktu widzenia
konkurencyjnosci spétdzielni mleczarskich w turbulentnym otoczeniu mezoekono-
micznym (ze wzgledu na wzrastajaca role sklepow wielkopowierzchniowych jako
odbiorcow przetworéw mlecznych) wskazane jest utrzymywanie docelowo okresu
inkasa naleznos$ci w przedziale 30-40 dni, natomiast okresu regulowania zobowia-
zan 40-50 dni®.

¢ Wniosek ten zweryfikowano na podstawie wywiadow nieustrukturyzowanych z dr. Janem
Dworniakiem, biegtym rewidentem, prowadzacych badania gtéwnie w obszarze spotdzielczego sekto-
ra mleczarskiego.
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TANGIBLE FIXED ASSETS VS. RECEIVABLES, TURNOVER
AND PAYABLES CONVERSION CYCLES

Summary: The paper presents determining elements of cash conversion cycle in dairy co-
operatives, grouped according to: the value of tangible fixed assets and the ratio of current
assets to tangible fixed assets. Cooperatives of the significant scale of production liberalize
the policy of trade credit. Managers of cooperatives with the lowest value of tangible fixed
assets decided to reduce the cycle of collection accounts receivables because of the conserv-
ative liquidity policy. The increase in an equipment in tangible fixed assets was accompanied
by the elongation of the cycle of inventory turnover. Managers of cooperatives used a rational
approach to management of accounts receivables and current liabilities, maintaining invento-
ry turnover period at the safe level.

Keywords: efficiency of management, tangible fixed assets, dairy cooperative.





