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Abstrakt. Celem badan byto przedstawienie zréznicowania branz przemyshu spozywczego wedtug efek-
tywnosci finansowej przy zastosowaniu taksonomicznej miary rozwoju Hellwiga w 2011 r. Na podstawie
przeprowadzonych badan mozna stwierdzi¢, ze najwyzszymi warto$ciami syntetycznego miernika efek-
tywnosci finansowej charakteryzowaly si¢ branze produkcji piwa i produkcji gotowej karmy dla zwierzat
domowych. Odznaczyty si¢ one najwyzszym poziomem rentownosci, niska kapitatochtonnoscia oraz wy-
sokim poziomem mnoznika kapitalowego, co wskazywato, ze zarzadzajacy w tych przedsigbiorstwach w
celu poprawy rentownosci kapitatu wlasnego wykorzystywali takze pozytywny efekt dzwigni finansowej.
Najnizszg efektywnoscig finansowg odznaczyty si¢ produkcje: cydru i pozostatych win owocowych, napo-
jow bezalkoholowych, wod mineralnych i pozostatych wod butelkowanych, kakao, czekolady i wyrobow
cukierniczych, a takze destylowanie, rektyfikowanie i mieszanie alkoholi, produkcja margaryny i podobnych
thuszczow jadalnych oraz produkcja sokow z owocodw 1 warzyw. Branze te charakteryzowaly si¢ wysoka
kapitatochtonnoscia oraz relatywnie niska rentownos$cia sprzedazy.

Wstep

Przedsigbiorstwa funkcjonujace w gospodarce rynkowej w swojej dziatalnosci dazg do
efektywnosci i1 skutecznosci [Marciniak 2001]. Aby zrealizowac¢ te cele muszg one zgromadzié
odpowiednie czynniki pl‘OdukC_]l a przede wszystkim kapitat, ktory nastgpnie w procesie prowa-
dzonej dziatalno$ci pow1n1en przynosw korzysci ekonomiczne [Dudycz 2001]. Przedsu?blorstwa
dziatajace w stale zmieniajacym si¢ otoczeniu musza ciagle dostosowywac swoje zasoby, by
moc skutecznie i sprawnie nimi gospodarowacé, tzn. robi¢ wlasciwe rzeczy we wlasciwy sposob
[Supernat 2005]. Tym samym powstaje potrzeba ciaglej oceny efektywnosci ich dzialania.

W literaturze przedmiotu efektywno$¢ definiowana jest w sposéb szeroki i bardzo zréznico-
wany nie tylko w jezyku potocznym, ale takze w obrebie roznych dziedzin wiedzy [Jaki 2011].
W odniesieniu do przedsigbiorstwa, efektywno$¢ rozumiana jest jako stosunek efektéw do po-
niesionych naktadéw [Baran, Pietrzak 2007]. Przez efekt rozumie si¢ okre§lony rodzaj skutku,
spowodowany dzialalno$cia gospodarcza przedsicbiorstwa. Do niedawna dominowat poglad, ze
takim efektem jest zysk, stad pomiar efektywnos$ci opierat si¢ na tym parametrze [Dudycz 2001].
W ostatnich latach zainteresowanie skierowano na rzeczywiste przeptywy srodkéw pieni¢znych,
dlatego efektywnos$¢ zaczeto mierzy¢ uwzgledniajac gotdwke operacyjng. Od strony naktadu,
efektywno$¢ moze by¢ mierzona w zaleznosci od wykorzystanego zasobu materialnego (np. ka-
pitalu wlasnego, majatku) lub kapitatu intelektualnego [Sierpinska, Jachna 2004]. Tak rozumiana
efektywno$¢ mozna ocenié¢, wykorzystujac wskazniki z ré6znych obszaréw analizy finansowej,
tj. rentownos¢, sprawnos¢ lub wydajnos¢ i okresli¢ mianem efektywnosci finansowej. Grzesiak
[1997] uwaza, Ze analiza efektywno$ci dokonana na podstawie wskaznikow finansowych powinna
by¢ wsparta metodami decyzyjnymi lub taksonomicznymi.
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Do oceny efektywnosci finansowej wykorzystano taksonomiczng miar¢ rozwoju Hellwiga.
Takie podejscie do oceny efektywnosci finansowej w ujeciu branz przemystu spozywczego sta-
nowi cenne zrodto informacji do analiz por6wnawczych podmiotéw gospodarczych oraz utatwi
ocene rezultatow podjetych dziatan i ustalenie wptywu réznych przyczyn na osiagnicte efekty
ekonomiczne.

Celem pracy bylo przedstawienie zréznicowania branz przemystu spozywczego wedtug
efektywnosci finansowej przy zastosowaniu syntetycznego miernika rozwoju, skonstruowanego
za pomocg metody Hellwiga.

Material i metodyka badan

Materialami zrodtowymi do przeprowadzenia niniejszej analizy byly dane finansowe w ukfadzie
branz sektora przemystu spozywczego wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalno$ci (PKD) 2007
[2007]. Uktad ten umozliwit przeprowadzenie oceny facznie w 30 branzach sektora przemyshu
spozywczego. W badaniach postuzono si¢ niepublikowanymi danymi statystycznymi, pochodza-
cymi z Gtéwnego Urzedu Statystycznego za 2011 1. [Niepublikowane dane... 2012].

Do oceny efektywnosci finansowej branz sektora przemystu spozywczego w Polsce w 2011 .
zastosowano taksonomiczng miare rozwoju Hellwiga. Miara ta umozliwia uporzadkowanie liniowe
branz wedtug oceny ich efektywnosci. Syntetyczny miernik wyznaczono w nastgpujacych etapach
[Wysocki, Lira 2005, Adamska 2006]:

I - zaproponowanie listy cech prostych opisujacych efektywnosc,
II —normalizacja wartosci cech prostych,
IIT — wyznaczenie wartosci cechy syntetyczne;j.

W I etapie dokonano wyboru cech prostych, opisujacych efektywnos$¢ finansowa na podstawie
przestanek merytorycznych i statystycznych. Do konstrukeji syntetycznego miernika efektywnosci
finansowej branz przemyshu spozywczego, zaproponowano 20 potencjalnych wskaznikéw finan-
sowych, opisujacych efektywnos¢ szeroko rozumiang. Opierajac si¢ na analizach statystycznych
wyeliminowano zmienne silnie skorelowane. Ostatecznie do analizy przyjeto 8 wskaznikow finan-
sowych. W tej grupie znalazly si¢ miary charakteryzujace efektywno$¢ w obszarze rentownosci,
wydajnosci i sprawnos$ci dzialania.

W kolejnym etapie ujednolicono charakter cech oraz sprowadzono ich wartosci do porowny-
walnosci, stosujac procedure unitaryzacji. Do konstrukcji syntetycznego miernika zastosowano
metode wzorcowg Hellwiga. Polega ona na obliczeniu odleglosci poszczegdlnych branz od wy-
znaczonego wzorca — ze wzgledu na rozpatrywane cechy.

Zroéznicowanie branz polskiego przemystu spozywczego wedlug efektywnosci
finansowej w 2011 roku

Do przedstawienia r6znic migdzy branzami przemystu spozywczego wedhug ich efektywnosci
finansowej wykorzystano 9 wskaznikow finansowych, ktorych podstawowe statystyki opisowe
przedstawiono w tabeli 1. Z grupy wskaznikow rentownosci uwzgledniono: rentowno$¢ kapitatu
wilasnego (ROE), wyrazona jako relacja zysku netto do kapitatu wlasnego, rentowno$¢ aktywow
(ROA,), ustalong jako stosunek zysku z dziatalnosci operacyjnej do zaangazowanego majgtku ogdtem
irentownos¢ sprzedazy (ROS), obliczong jako iloraz zysku netto do przychodow netto ze sprzedazy.

Cechg charakteryzujaca efektywno$¢ finansowa w analizie byta ROE, ktora odznaczata
si¢ bardzo duza zmiennoscia (98,5%). Z przedstawionych danych wynika, iz w 2011 r. spo-
$rod branz przemystu spozywczego mozna bylo wyrdzni¢ te o wysokim poziomie rentowno-
Sci kapitalu wlasnego oraz takie, ktore przynosity straty. Branzami deficytowymi w 2011 r.
byty destylowanie, rektyfikowanie i mieszanie alkoholi (-14,7%) oraz produkcja olejow jadalnych
i pozostalych thuszczow jadalnych (-4,7%). Najwyzszym poziomem ROE charakteryzowata si¢
produkcja piwa (52, 6%). W 2011 r. ROE w 25% branz przemystu spozywczego ROE bylo rowne
lub wyzsze niz 15,5%.
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Tabela 1. Statystyki opisowe charakteryzujace efektywnos¢ finansowg branz sektora przemystu spozywczego
w Polsce w 2011 r.
Table 1. The basic statistics describing financial efficiency of the food industry in Poland in 2011

Wskazniki Min/ | Max/ Kwartyl Mediana/ | Kwartyl gorny/ Wspolezynnik
finansowe/ Min | Max | dolny/Lower | Median | Upper quartile | zmiennosci/Coefficient of
Financial ratios quartile variation [%]
ROE [%] -147| 52,6 7.4 10,3 15,5 98,5
ROA, [%] 09| 27,1 5,6 7,0 10,1 64,4
ROS [%] -4,2 19,3 1,8 3,1 52 111,0
RA 0,9 3,8 1,4 1,6 1,9 39,3

ER 1,4 3,6 1,9 2,1 2,5 24,4
WGS [%] -13,7 18,6 1,3 32 6,3 162,7
WZKW [%] -50,2| 748 52 11,4 22,4 172,7
PPZ 194,9 | 2262,1 417,6 597,9 847,7 72,4

Zrodho: opracowanie whasne na podstawie Niepublikowane dane... 2012
Source: own study based on Unpublished statistics of the CSO 2012

Wskaznikiem z grupy rentownosci opartym na zysku netto byta rentowno$¢ sprzedazy (ROS).
Wskaznik ten charakteryzowat si¢ bardzo duza zmiennoscia (111,0%). Podobnie jak w przypadku
wskaznika ROE, deficytowo$¢ na poziomie ROS odnotowano w branzach: destylowanie, rektyfiko-
wanie i mieszanie alkoholi (-4,2%) oraz produkcja olejow jadalnych i pozostatych thuszczow jadalnych
(-1,1%). Natomiast najwyzszym poziomem ROS charakteryzowala si¢ produkcja cukru (19,3%).

Wskaznikiem z obszaru rentownosci byta rentownos¢ aktywow (ROA ) liczona jako relacja
zysku operacyjnego do zaangazowanego majatku ogotem. Tak ustalany wskaznik pozwala wy-
eliminowa¢ skutki polityki doboru zrodet finansowania oraz braku ptynnosci finansowej, tym
samym jest dobrg miarg oceny dziatalno$ci operacyjnej w poréwnaniach migdzyzaktadowych
[Sierpinska, Jachna 2004]. Z danych przedstawionych w tabeli 1 wynika, ze na poziomie dziatal-
nosci operacyjnej wszystkie branze przemystu spozywczego w 2011 r. byly rentowne. Rentownos¢
aktywow ksztattowala si¢ w zakresie od 0,9% do 27,1%. Na tej podstawie mozna wnioskowac,
ze w branzach generujacych straty memoriatowe, popetniane sg btedy w zakresie finansowania
dziatalnosci oraz ptynnos$ci finansowe;.

Drugim obszarem analizy efektywnos$ci finansowej w pracy byty wskazniki wydajnosci go-
towkowej, bedace uzupelnieniem memoriatowej analizy rentownos$ci. W obszarze wskaznikow,
bazujacych na przeptywach pieni¢znych wykorzystano wskaznik wydajnosci gotowkowej sprze-
dazy (WGS), informujacy o kasowej stopie zwrotu ze sprzedazy [Maslanka 2008] oraz wskaznik
pieni¢znej stopy zwrotu z kapitatu wlasnego (WZKW), okreslajacy zdolno$é przedsiebiorstwa do
generowania gotowki operacyjnej z zaangazowanego kapitatu wlasnego [Sierpinska, Jachna 2004].

Z danych przedstawionych w tabeli 1 wynika, ze w branzach przemystu spozywczego w
2011 r., w odniesieniu do obu wskaznikéw wydajnosci gotowkowej zaobserwowano bardzo duza
zmiennos$¢. Najwyzsza wydajnoscia gotowkowa cechowaty si¢ branze produkujace cukier oraz
produkujace piwo. Natomiast branzami, w ktorych wystepowaly niedobory srodkow pieni¢znych
na poziomie dziatalnosci operacyjnej, byty produkcje: cydru i pozostalych win, sokéw z owocow i
warzyw, a takze pozostale przetwarzanie i konserwowanie owocow i warzyw, wytwarzanie skrobi
i wyrobow skrobiowych i produkcja gotowej paszy dla zwierzat gospodarskich.

Trzecim obszarem oceny efektywnosci finansowej byta sprawno$é dziatania, ktora pozwala
ukazac efektywnos¢ gospodarowania majatkiem (produktywnos$c¢) oraz pracochtonnos¢. Do
pomiaru produktywnosci wykorzystano wskaznik rotacji aktywow (RA), ustalony jako relacja
przychodow ze sprzedazy do posiadanych aktywow oraz pracochtonnosci (PPZ), liczony jako
iloraz przychodow netto ze sprzedazy do przecigtnej liczby zatrudnionych w przeliczeniu na
jednego petnozatrudnionego.
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Rotacja aktywow (RA) w badanym okresie w ujgciu branzowym cechowata si¢ duza zmiennoscia
(39%) 1 ksztattowata si¢ na poziomie od 0,9 do 3,8. Najwolniejszym obrotem aktywow odznaczyta
si¢ produkcja cukru (0,9), natomiast najszybszym przetwarzanie i konserwowanie migsa, z wyla-
czeniem migsa z drobiu. W 50% branz polskiego przemyshu spozywczego obrdot majatkiem byt
réwny lub szybszy niz 1,6 razy.

Pracochtonno$¢ jest istotnym elementem efektywnosci, poniewaz pozwala ocenic¢ jakg wartos$¢
przychodu ze sprzedazy wypracowuje jeden petnozatrudniony pracownik. Branzami o niskiej
wydajnosci pracy byly produkcja pieczywa oraz produkcja §wiezych wyrobow ciastkarskich i
ciastek, w ktorych na 1 pelnozatrudnionego przypadato 197 zt przychodu ze sprzedazy. Najwyzsza
wydajnoscig pracy cechowato si¢ destylowanie, rektyfikowanie i mieszanie alkoholi (2262 zt).
Warto podkresli¢, iz ta branza charakteryzowala si¢ najwyzsza deficytowoscia.

W wyniku doboru cech do klasyfikacji branz przemystu spozywczego za pomoca syntetycz-
nego miernika rozwoju uwzgledniono dwa czastkowe wskazniki modelu Du Ponta, tj.rentownos¢
sprzedazy (ROS) i rotacje aktywow (RA). W rozszerzonym trzyczynnikowym modelu Du Ponta
uwzglednia si¢ takze dzwigni¢ finansowa, ktora informuje o efekcie uzyskanym z tytutu zadtuzenia
przedsigbiorstwa. W tej ocenie, by zwiekszy¢ walor poznawczy pracy oraz moc wskazaé przyczyny
zaistnialej sytuacji, zdecydowano si¢ na wykorzystanie takze tej cechy i wyrazono ja jako mnoznik
kapitatowy (ER), bedacy relacja aktywow ogdtem do wykorzystanego kapitatu wiasnego. Z danych
przedstawionych w tabeli 1 wynika, iz wysokim poziomem zadtuzenia cechowaty si¢ branze: pro-
dukcja sokow z owocow i warzyw (3,6), destylowanie, rektyfikowanie i mieszanie alkoholi (3,2),
wytwarzanie gotowych positkow i dan (3,1). Natomiast niskim poziomem mnoznika kapitatowego
cechowaly si¢ branze wytwarzanie skrobi i wyrobéw skrobiowych (1,4), produkcja margaryny i
podobnych thuszczéw jadalnych (1,5) oraz produkcja cukru (1,5).

Ocena efektywnos$ci finansowej branz przemystu spozywczego w 2011 roku

Przeprowadzona analiza ukazata duze zréznicowanie przemystu spozywczego pod wzgledem
efektywnosci finansowej. Najwyzszymi warto$ciami syntetycznego miernika charakteryzowaty si¢
branze produkcja piwa (0,59) i produkcja gotowej karmy dla zwierzat domowych (0,50) (tab. 2).
Odznaczyly si¢ one najwyzszym poziomem rentownosci, niskg kapitatochtonnoscia oraz wysokim
poziomem mnoznika kapitalowego, co wskazuje, ze zarzadzajacy w tych przedsigbiorstwach w celu
poprawy rentownosci kapitatu wlasnego wykorzystujg takze pozytywny efekt dzwigni finansowe;j.

Najnizsza efektywnoscia finansowa w 2011 r. odznaczyly si¢ produkcje: cydru i pozostatych
win owocowych (0,066), napojow bezalkoholowych, wod mineralnych i pozostatych wod bu-
telkowanych (0,121), kakao, czekolady i wyrobdw cukierniczych (0,127), a takze destylowanie,
rektyfikowanie i mieszanie alkoholi (0,128) oraz produkcja margaryny i podobnych thuszczéw
jadalnych (0,128) i produkcja sokow z owocow i warzyw (0,129) (tab. 2). Branze te charaktery-
zowaly si¢ wysokg kapitatochtonnoscia (0,8-1,7) oraz relatywnie niska rentownoscig sprzedazy
(0,1-4,3%).
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Tabela 2. Uporzadkowanie liniowe branz sektora przemystu spozywczego na podstawie wartosci
syntetycznego miernika oceny efektywnos$ci finansowej w Polsce w 2011 .

Table 2. The linear order of the branches of the food industry, by means of a financial efficiency synthetic
measure in Poland in 2011

Branze przemystu spozywczego/The branches of the food industry Wartos$ci
syntetycznego
miernika/
Values of
synthetic
measure
Produkcja piwa/Beer 0,597
Produkcja gotowej karmy dla zwierzat domowych/Manufacture of prepared pet foods 0,507
Produkcja cukru/Sugar 0,374
Produkcja gotowej paszy dla zwierzat gospodarskich/Prepared feeds for farm animals 0,308
Produkcja przypraw/Condiments and seasonings 0,298
Produkcja lodow/Ice cream 0,296

Przetwarzanie i konserwowanie mi¢sa, z wylaczeniem migsa z drobiu/Processed and

0,285
preserved meat
Produkcja pieczywa; produkcja §wiezych wyrobow ciastkarskich i ciastek/Manufacture 0272
of bread; manufacture of fresh pastry goods and cakes ’
Produkcja artykutéw spozywcezych homogenizowanych i zywnosci dietetycznej/ 0271

Homogenised food preparations and dietetic food
Przetwarzanie i konserwowanie miesa z drobiu/Processed and preserved poultry meat 0,260
Przetwarzanie i konserwowanie ryb, skorupiakéw i migczakow/Processed and

preserved fish, crustaceans and molluscs 0,237
Wytwarzanie produktow przemiatu zbdz/Grain mill products 0,229
Wytwarzanie gotowych positkow i dan/Prepared meals and dishes 0,228
Przetworstwo mleka i wyrob serow/Dairy and cheese products 0,208
Produkcja wyrobow z migsa, wlaczajac wyroby z migsa drobiowego/Meat and poultry 0.204

meat products
Produkcja olejow i pozostatych thuszczéw ptynnych/Oils and fats 0,190
Produkcja makaronow, klusek, kuskusu i podobnych wyrobow macznych/Macaroni,

- . 0,187
noodles, couscous and similar farinaceous products
Wytwarzanie skrobi i wyrobow skrobiowych/Manufacture of starches and starch products 0,177
Przetwarzanie i konserwowanie ziemniakow/Processed and preserved potatoes 0,169
Przetworstwo herbaty i kawy/Processed tea and coffee 0,154
Produkcja sucharow i herbatnikow, produkcja konserwowanych wyrobow ciastkarskich i 0.150
ciastek/Manufacture of rusks and biscuits, manufacture of preserved pastry goods and cakes ’
Produkcja pozostatych artykulow spozywczych, gdzie indziej niesklasyfikowana/ 0.145
Manufacture of other food products, no classified ’
Pozostate przetwarzanie i konserwowanie owocow i warzyw/Other processing and 0.140
preserving of fruit and vegetable ’
Produkcja sokoéw z owocodw 1 warzyw/Fruit and vegetable juices 0,129
Produkcja margaryny i podobnych ttuszczow jadalnych/Margarine and similar edible fats 0,128
Destylowanie, rektyfikowanie i mieszanie alkoholi/Distilled alcoholic beverages 0,128
Produkcja kakao, czekolady i wyrobow cukierniczych/Cocoa, chocolate and sugar 0.127
confectionery ’
Produkcja napojow bezalkoholowych; produkcja wod mineralnych i pozostatych wod 0.121

butelkowanych/Soft drinks; mineral waters and other bottled waters
Produkcja cydru i pozostalych win owocowych/Cider and other fruit wines 0,066
Zrédto: jak w tab. 1
Source: see tab. 1
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Whioski

1. Przeprowadzone badania wskazuja na duze zréznicowanie przemystu spozywczego pod
wzgledem efektywnosci finansowej w 2011 r.

2. Najnizsza efektywnoscia finansowa odznaczyly si¢ produkcje: cydru i pozostatych win owocowych,
napojow bezalkoholowych, wod mineralnych i pozostatych wod butelkowanych, kakao, czekolady
1wyrobow cukierniczych, a takze destylowanie, rektyfikowanie i mieszanie alkoholi oraz produkcja
margaryny i podobnych tluszczéw jadalnych i produkcja sokow z owocow 1 warzyw. Branze te
odznaczaly si¢ stabg kontrolg kosztow i cen oraz niskim wykorzystaniem zaangazowanego majatku.

3. Najwyzsza efektywnoscia finansowa charakteryzowaty si¢ natomiast produkcja piwa i produkcja
gotowej karmy dla zwierzat domowych. Branze te odznaczyly si¢ one najwyzszym poziomem
rentownosci, niska kapitalochtonnoscia oraz wysokim poziomem mnoznika kapitalowego.
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Summary

The article presents the diversification of the branches of the food industry in Poland according to their
financial effectiveness in 2011 by means of Hellwig s taxonomic measure of development. On the basis of the
research it is possible to say that the following branches had the highest values of the synthetic measure of
financial effectiveness: manufacture of beer and manufacture of prepared pet foods. They were marked by
the highest level of profitability, low capital intensity and high level of equity multiplier. This fact indicated
that in order to improve the return on equity the managers in those enterprises also took advantage of the
positive financial leverage effect. On the other hand, the following branches were marked by the lowest
financial effectiveness: manufacture of cider and other fruit wines, manufacture of soft drinks, production of
mineral waters and other bottled waters, manufacture of cocoa, chocolate and sugar confectionery, distilling
rectifying and blending of spirits, manufacture of margarine and similar edible fats and manufacture of fruit
and vegetable juice. The branches had high capital intensity and relatively low return on sales.
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