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Abstrakt. Celem pracy byta klasyfikacja branz przemystu spozywczego w Polsce w 2011 r., na podstawie
oceny ich ptynnosci finansowej, przy zastosowaniu syntetycznego miernika rozwoju, wyznaczonego za
metoda TOPSIS. W wyniku analizy wyodregbniono cztery klasy typologiczne, roznigce si¢ pod wzgledem
ptynnosci finansowej. Na podstawie przeprowadzonych badan stwierdzono duze zréznicowanie migdzy-
branzowe pod wzgledem podejscia do ryzyka ptynnosci finansowe;.

Wstep

W dobie kryzysu gospodarczego jednym z wazniejszych problemdw przedsigbiorstwa jest zapew-
nienie zdolnosci do regulowania biezacych zobowigzan, tj. utrzymanie ptynnosci finansowe;j [ Sierpin-
ska, Wedzki 1997, Skoczylas 2013]. Kwestia jest o tyle istotna, Ze niesie zarowno negatywne skutki
zaréwno w przypadkach nadmiernej ptynnosci, jak i jej braku. Bieniasz, Gotas [2007] podkreslaja,
ze nadptynnos¢ (tj. nadmierny poziom srodkéw pieni¢znych w przedsiebiorstwie) moze prowadzié
do ograniczenia mozliwos$ci rozwojowych jednostki przez zmniejszenie mozliwos$ci generowania
zysku, ktory powinien by¢ gtdéwnym zrodtem finansowania rozwoju. Natomiast skutkami braku
ptynnosci moga by¢ [Sierpinska, Jachna 2004]: pogorszenie pozycji rynkowej w poréwnaniu do
konkurentéw, mniejsze mozliwosci w gospodarowaniu zapasami, problemy z utrzymaniem ciaglosci
procesu produkcyjnego, wyzsze koszty, pogorszenie wynikéw finansowych, ograniczenie rozwoju
przedsigbiorstwa, brak wyptacalnosci, a nawet upadto$ci podmiotu.

W zwiazku z tym w literaturze przedmiotu problem ptynnosci finansowej omawiany jest
szeroko, co prowadzi do stosowania tego pojgcia w roznym znaczeniu. Bieniasz i Gotas [2007],
podobnie jak Wasniewski i Skoczylas [1996] podaja, ze ptynnos¢ finansowa najczesciej okreslana
jest jako:

— pozytywny stan srodkow ptlatniczych,

— latwo$¢ zamiany sktadnikow majatku na srodki pieni¢zne,

— stopien pokrycia zobowigzan sktadnikami majatku obrotowego,

— mozliwos¢ regulowania zobowigzan przedsigbiorstwa w kazdym momencie.

Plynno$¢ finansowa to zdolno$¢ jednostki gospodarczej do szybkiej zamiany sktadnikoéw
majatku na $rodki platnicze, stuzaca do terminowego regulowania w wymaganej wysokosci zo-
bowiazan biezacych. Utrzymanie tej zdolnosci na wiasciwym poziomie pozwala przedsigbiorstwu
na trwate funkcjonowanie, generowanie zyskow oraz jego rozwoj, ktory w efekcie prowadzi do
maksymalizacji warto$ci przedsigbiorstwa i pomnazania bogactwa wiascicieli kapitatu.

Celem badan byta klasyfikacja branz przemys%u SPOZywczego wed%ug zdolnosci do regulowania
zobowigzan biezacych. W zwigzku z tym w niniejszym opracowaniu dokonano klasyfikacji branz
przemystu spozywczego w Polsce w 2011 r. na podstawie oceny ich ptynnosci finansowej, przy
zastosowaniu syntetycznego miernika rozwoju, utworzonego metoda TOPSIS.
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Metoda badawcza

Do realizacji postawionego celu postuzono si¢ niepublikowanymi danymi statystycznymi
pochodzacymi z Glownego Urzedu Statystycznego za 2011 r. [Niepublikowane dane... 2012].
Materiaty zrodtowe dotyczyty danych finansowych w uktadzie branz sektora przemystu spozyw-
czego wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) 2007 [Polska Klasyfikacja. .. 2007]. Uktad
ten umozliwit przeprowadzenie oceny tacznie w 30 branzach sektora przemystu spozywczego'.

W pierwszym etapie tworzenia syntetycznego miernika dokonano wyboru cech prostych.
Wedhug definicji ptynnosci finansowej, jej pomiar i ocena powinny by¢ przeprowadzane w trzech
wymiarach, tj. statycznej i dynamicznej ptynnosci finansowej oraz stopnia zamrozenia srodkow
pienieznych? [Sierpifiska, Jachna 2004, Skoczylas 2013].

Statyczna analiza ptynnosci finansowej, definiowana jako mozliwo$¢ splaty zobowigzan bie-
zacych [Sierpinska, Jachna 2004], opiera si¢ na danych bilansowych i sprowadza si¢ do oceny
trzech wskaznikow, tj. ptynnosci biezacej, szybkiej i natychmiastowej. W analizie uwzgledniono
wskaznik ptynnosci szybkiej (QR), obliczony jako relacja aktywow biezacych pomniejszonych
o zapasy do zobowigzan biezacych.

Kolejnym elementem analizy plynnos$ci byta dynamiczna ptynnos¢ finansowa, ktéra oznacza
zdolno$¢ do wygenerowania §rodkow pienigznych, niezbednych do zapewnia ciagloéci dziatania
oraz generowania dodatnich wynikdéw finansowych w przedsigbiorstwie [Bieniasz, Gotas 2007].
Tg cze$¢ analizy ptynnosci oparto na informacjach dotyczacych zasobow i strumieni pienigznych.
Gama wskaznikow opartych na przeptywach pienigznych jest szeroka i ré6znorodna. Gottlieb,
Lewczynski [1993] do tej grupy zaliczaja: wskazniki wystarczalnosci gotowkowej (np. wystar-
czalno$¢ gotowki operacyjnej na splatg dlugdw ogotem, wystarczalnos¢ gotowki operacyjnej na
sptate dlugéow dlugoterminowych, wskaznik ogdlnej wystarczalnosci gotowki operacyjnej lub
reinwestycji gotowki operacyjnej itd.) i wydajnosci gotowkowej (np. wydajnos¢ gotowkowa
sprzedazy, wydajno$¢ gotowkowa zysku, wydajnos¢ gotowkowa majatku itd.). Wasniewski i
Skoczylas [2004] zalecaja uzupetnienie dynamicznej analizy ptynnosci finansowej o wskazniki
struktury przeptywow pieni¢znych. W analizie uwzgledniono nast@puj ace wskazniki:

udziat zysku netto w srodkach pieni¢znych z dziatalnos$ci operacyjnej (UZN), obliczony jako

iloraz zysku netto do przeptywow pieni¢znych z dziatalnosci operacyjnej,

— wydajno$¢ gotowkowa sprzedazy (WGS), obrazujaca nadwyzke pieniezng uzyskang z 1 zt
wartosci sprzedazy, obliczong jako relacje srodkow pienigznych z dziatalnosci operacyjnej
do przychodow ze sprzedazy netto,

— wystarczalno$¢ gotowki na sptate dtugu ogotem (WGZO), obliczong jako iloraz $rodkow
pienieznych z dzialalno$ci operacyjnej do zobowigzan ogdtem.

1011 — przetwarzanie i konserwowanie migsa z wytaczeniem migsa z drobiu, 1012 — przetwarzanie i konserwowanie
migsa z drobiu, 1013 — produkcja wyrobow z migsa, w tym wyroby z migsa drobiowego, 1020 — przetwarzanie i
konserwowanie ryb, skorupiakow i migczakoéw, 1031 — przetwarzanie i konserwowanie ziemniakow, 1032 — produkcja
sokow z owocow i warzyw, 1039 — pozostate przetwarzanie i konserwowanie owocow i warzyw, 1041 — produkcja
olejow i pozostatych ttuszczow ptynnych, 1042 — produkcja margaryny i podobnych thuszezéw jadalnych, 1051 —
przetworstwo mleka i wyrob serow, 1071 — produkcja pieczywa, produkcja §wiezych wyrobow ciastkarskich i ciastek,
1052 — produkcja lodow, 1061 — wytwarzanie produktow przemiatu zboz, 1062 — wytwarzanie skrobi i wyrobow
skrobiowych, 1073 — produkcja makaronow, klusek, kuskusu i podobnych wyrobéw macznych, 1072 — produkcja
sucharow i herbatnikow; produkcja konserwowanych wyrobow ciastkarskich i ciastek, 1082 — produkcja kakao, czeko-
lady i wyrobow cukierniczych, 1084 — produkcja przypraw, 1083 — przetworstwo herbaty i kawy, 1085 — wytwarzanie
gotowych positkow i dan, 1086 — produkcja artykutow spozywcezych homogenizowanych i zywnosci dietetycznej,
1081 — produkcja cukru, 1089 — produkcja pozostatych artykutow spozywczych, gdzie indziej niesklasyfikowana,
1091 — produkcja gotowej paszy dla zwierzat gospodarskich, 1092 — produkcja gotowej karmy dla zwierzat domowych,
1101 — destylowanie, rektyfikowanie i mieszanie alkoholi, 1103 — produkcja cydru i pozostatych win owocowych
1105 — produkcja piwa, 1107 — produkcja napojow bezalkoholowych; produkcja wod mineralnych i pozostatych wod
butelkowanych.

W pierwszym etapie badan uwzgledniono 15 wskaznikow, z ktorych w wyniku doboru cech prostych przy zastoso-
waniu analizy statystycznej wybrano 7 zmiennych najmniej ze soba skorelowanych. W tekscie pracy przedstawiono
wylacznie wskazniki zastosowane w dalszej czgsci badan.
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W trzecim obszarze analizy, tj. badaniu stopnia zamrozenia srodkow pienigznych, uwzgled-
niono wszystkie sktadowe cyklu konwersji gotowki, tj.:

— cykl zapasow (CZ) wyrazony w dniach, obliczony jako stosunck zapaséw do przychodow
ze sprzedazy,

— cyklnalezno$ci (CN) wyrazony w dniach, czyli relacja naleznosci do przychodow ze sprzedazy,

— cykl regulowania zobowigzan biezacych (CZOB) wyrazony w dniach, a wigc iloraz zobowigzan

krotkoterminowych do przychoddéw ze sprzedazy [Sierpinska, Jachna 2004].

Nastepnie, uwzglednione przy budowie syntetycznego miernika wskazniki opisujgce ptynnosé
finansowa przemystu spozywczego poddano analizie statystycznej, w wyniku ktorej wyeliminowa-
no cechy nadmiernie ze sobg skorelowane i odznaczajace si¢ mata zmienno$cig wartosci [Malina,
Zeliag 1997]. Tym samym do sklasyfikowania branz przemyshu spozywczego wykorzystano 7
wskaznikéw charakteryzujacych plynnos¢ finansowa.

Dalej dokonano normalizacji wartosci cech przy zastosowaniu procedury unitaryzacji zero-
wanej za pomocg formuty [Wysocki 2010]:

X, —mingx,

T miax{xk }—miin{xk }

gdzie:i=1,2,...,mk=1,2,..,m

W kolejnym etapie ustalono wspotrzedne jednostek modelowych — wzorca i antywzorca
rozwoju. Opierajac si¢ na ujednoliconych wartosciach cech prostych obliczono odlegtosci eukli-
desowej poszczegolnych branz od wzorca z; = (L1,...,1) i antywzorca rozwoju z; =(0,0,...,0)
[Wysocki 20107]:

Ostatecznie warto$¢ syntetycznego miernika ptynnosci finansowej branz przemystu spozyw-
czego wyznaczono na podstawie metody TOPSIS na podstawie wzoru [Wysocki 2010]:

Miernik moze przyja¢ wartosci z przedziatu (0,1). Wigksza warto$¢ miernika swiadczy o
lepszej ptynnosci finansowej danej branzy, z kolei wartos¢ bliska 0 jest charakterystyczna dla
branz, ktére maja problemy ze splatg zobowigzan biezacych. Klasyfikacji branz sektora przemystu
spozywczego dokonano na podstawie $redniej arytmetycznej (g ) 1 odchylenia standardowego
S, [Wysocki, Lira 2005]:

klasa I: q:249+s,
klasa II: §+Sq >q, 25
klasa III: §>qi Zg—sq

klasa IV: q,<q-5s,

Klasyfikacja branz przemyshu spozywczego

Na podstawie wartosci syntetycznego miernika wyodrebniono cztery klasy typologiczne,
rézniace si¢ pod wzgledem ptynnosci finansowe;.

Klase I, o najlepszej ptynnosci finansowej, utworzyto pie¢ branz przemystu spozywczego:
produkcja gotowej karmy dla zwierzat domowych, produkcja piwa, produkcja pieczywa, §wiezych
wyrobow ciastkarskich i ciastek, produkcja cukru, produkcja suchardéw i herbatnikow, konserwo-
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wanych wyrobow ciastkarskich i ciastek (tab. 1). Jak wynika z danych przedstawionych w tabeli 2,
klasa ta charakteryzowata si¢ nizszym poziomem wskaznika szybkiego (0,89) niz normy przyj-
mowane w literaturze®. Wskazniki oparte na strumieniach pieni¢znych wskazywaty na dodatnie
przeplywy z dziatalnos$ci operacyjnej. Klasa ta odznaczata si¢ najwyzszym, na tle pozostatych klas
poziomem wskaznika wydajnos$ci gotowkowej sprzedazy, tj. 13,0%. W klasie I zaobserwowano
takze najwyzszy poziom wskaznika wystarczalnosci gotowki na sptate zobowigzan ogotem (68%).
Wskaznik ten uznawany, za wyktadnik mozliwo$ci zapewniajacych $rodki pieni¢zne na splate
zobowigzan i dalsze funkcjonowanie jednostki, w klasie I byt o 52 p.p. wyzszy w poréwnaniu
do $redniej dla catego sektora przemyshu spozywczego. Wskazniki czastkowe cyklu konwersji
gotowki, tj. cykl zapasdéw, naleznosci i regulowania zobowigzan w tej klasie, byly najkrotsze
1 wskazywaly na wlasciwe gospodarowanie majatkiem obrotowym, ktére pozwala terminowo
regulowa¢ zobowigzania biezace.

Klasa II, najliczniejsza, utworzona byta przez dziesig¢ branz przemystu spozywczego: prze-
twarzanie i konserwowanie ryb, skorupiakow i migczakow, produkcja napojow bezalkoholowych;
produkcja wod mineralnych i pozostalych wod butelkowanych, przetwoérstwo mleka i wyrdb
serdw, przetwarzanie i konserwowanie migsa z drobiu, produkcja artykutéw spozywczych ho-
mogenizowanych i zywnosci dietetycznej, przetwarzanie i konserwowanie mig¢sa, z wylaczeniem
migsa z drobiu, produkcja kakao, czekolady i wyrobow cukierniczych, produkcja margaryny i
podobnych thuszczéw jadalnych, destylowanie, rektyfikowanie i mieszanie alkoholi, przetwarzanie
i konserwowanie ziemniakow. Klase t¢ cechowat najwyzszy poziom wskaznika ptynnosci szybkiej
(1,03) w stosunku do pozostalych klas. Wysoka zdolno$¢ do regulowania zobowiazan potwier-
dzily poszczegélne wskazniki cykli, ktore byly dluzsze niz w klasie I, jednak nie przekraczaly
$redniej w catym przemys$le spozywczym. Staba strong tej klasy byta wydajno$¢ i wystarczalnos¢
gotowki. Oba uwzglednione wskazniki ksztattowaty si¢ w niej na Srednim poziomie. Wydajnosé
gotowki wynosita 3%, a wystarczalnos¢ srodkdéw pieni¢znych na splate zobowiagzan ogdtem —
16%. Warto podkresli¢, iz w tej grupie udziat zysku w przeptywach pieni¢znych byl najwyzszy
ze wszystkich klas i wynosit 71%.

Tabela 1. Klasyfikacja branz przemystu spozywczego na podstawie warto$ci syntetycznego miernika oceny
plynnosci finansowej

Table 1. The classification of branches of the food industry sector based on the value of the synthetic measure
of financial liquidity

Klasa/ Poziom/ Wartos$ci graniczne Wartosci syntetycznego miernika ptynnosci
Typological Level syntetycznego finansowej dla wyodrebnionych branz przemystu
class miernika/Synthetic spozywczego/ Values of synthetic measure
measure limit values | of financial liquidity for distinguished branches
of food industry
I wysoki/ ~0.571 1092 (0,608), 1105 (0,598), 1071 (0,590), 1081
high 47 (0,582), 1072 (0,574)
sredni-wyzszy/ 1020 (0,569), 1107 (0,563), 1051 (0,555), 1012
I upper 0,509<q<0,571  |(0,539), 1086 (0,538), 1011 (0,533), 1082 (0,533),
intermediate 1042 (0,530), 1101 (0,520), 1031 (0,511)
sredni-nizszy/ 1073 (0,505), 1091 (0,504), 1052 (0,500), 1083
11 lower 0.447<4;<0,509 (0,497), 1084 (0,489), 1089 (0,486), 1085 (0,475),
intermediate 1061 (0,472)
niski/ 1062 (0,441), 1041 (0,441), 1013 (0,439), 1103
v low q;<0,447 (0,419), 1032 (0,392), 1039 (0,363)

Zrodlo: opracowanie wlasne
Source: own study

3 Najczedeiej przyjmowana norma dla wskaznika ptynnosci szybkiej zawiera si¢ w przedziale 1,0-1,2 [Czekaj, Dre-
sler 1998, Michalski 2005]. W literaturze przedmiotu mozna takze znalez¢ inne wielko$ci graniczne, np. przedziat
domknigty 0,9-1,0 [Ostaszewski 1991]. W pracy jako optimum przyj¢to przedziat 0,9-1,2.
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Tabela 2. Wewnatrzklasowe wartoéci cech czastkowych Klasa III obejmowata osiem branz, tj.:
miernikow oceny plynnosci finansowej dla branz produkcje makaronow, klusek, kuskusu i
przemystu spozywczego — wartosci mediany podobnych wyrobow macznych, produkcje

Table 2. The intraclass trait values — partial measures
of the financial liquidity for branches of the food
industry sector — median values

gotowej paszy dla zwierzat gospodarskich,
produkcje loddéw, przetworstwo herbaty i
kawy, produkcje przypraw, produkcje pozo-

Wskainiki/ Klasy/Typological clas | Ogdtem/ statych artykutéw spozywezych, gdzie indziej
Ratios [ 1 u | 1v | Total niesklasyfikowanych, wytwarzanie gotowych
QR 0,89 1,03 0,82| 0,70 091 positkow i daf, wytwarzanie produktow prze-
CN 35,62 |43,11157,2963,26| 51,17 miatu zb6z. Klasa III na tle branz klasy I i I
cZ 2038 23.16 | 36.26 | 80.51| 33.87 cfe_chowaia si¢ zdecyd9wanie siab§z§ piynn‘o—.
$cig finansowa. Wskaznik ptynnosci szybkiej
CZoB 67,66 | 71,59 179,33 89,99 78,22 wskazywat na 82-proc. pokrycie zobowigzan
UZN 0,7| 0,71| 0,64|-0,46| 0,65 krétkoterminowych aktywami obrotowymi
WGS 0,13] 0,03] 0,05/ -0,03] 0,03 bez zapasow. Cykle czastkowe konwersji
gotowki byty dtuzsze niz $rednie w sektorze,
WGZO 0.68| 0.16| 0,18]-0,08] 0,16 jednak nie budzity niepokoju. Na staba, ale
Zrodlo: opracowanie wiasne stabilng sytuacje wskazywaty takze wskazniki
Source: own study oparte na przeptywach pieni¢znych.

Klasg¢ IV, o najstabszej ptynnosci finansowej, utworzyto sze$¢ branz: wytwarzanie skrobi i
wyrobow skrobiowych, produkcja olejow i pozostatych thuszczow ptynnych, produkcja wyrobow
Z migsa, w tym wyrobow z migsa drobiowego, produkcja cydru i pozostatych win owocowych,
produkcja sokdéw z owocow i warzyw, pozostate przetwarzanie i konserwowanie owocoOw i wa-
rzyw. W tej klasie wskaznik ptynno$ci szybkiej byt na najnizszym poziomie i wynosit 0,7. Stabg
zdolnos$¢ do regulowania zobowigzan biezacych potwierdzily wskazniki stopnia zamrozenia ma-
jatku obrotowego. Cykl zapasow w tej grupie wynosit 81 dni (§rednia w przemysle spozywczym
wynosita 34 dni), okres $ciggalnos$ci zapaséw — 64 dni, natomiast cykl regulowania zobowigzan
—90. Wskazuje to, ze przedsigbiorstwa nalezace do branz tej klasy musiaty poszukiwac¢ srodkow
pieni¢znych na okoto 55 dni. Braki srodkéw pieni¢znych potwierdzily takze wskazniki oparte na
przeptywach pienigznych. Oznacza to, ze branze te prowadza ryzykowng gospodarke finansowa.

Podsumowanie

W artykule do sklasyfikowania branz przemyshu spozywczego wedhug ptynnosci finansowe;j
wykorzystano 7 wskaznikow finansowych. Wybrano je w ten sposob, aby reprezentowaty ptyn-
no$¢ w trzech obszarach oceny.

Na podstawie wartosci syntetycznego miernika wyodrebniono cztery klasy typologiczne,
réznigce si¢ pod wzgledem ptynnosci finansowej. Najlepszg sytuacjg charakteryzowaly si¢ bran-
ze w klasie 1. Przedsigbiorstwa tych branz cechowaty si¢ efektywnym zarzadzaniem $rodkami
pieni¢znymi oraz poprawng gospodarkg w zakresie cyklu operacyjnego. Najstabsza ptynnoscia
finansowa charakteryzowaty si¢ przedsigbiorstwa dziatajace w branzach klasy I'V. Cechowaly sig¢
one niskg ptynnoscia szybka, ktora byta nastepstwem gorszego gospodarowania zapasami oraz
brakiem $rodkdéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjne;.

Reasumujgc, na podstawie przeprowadzonych badan mozna stwierdzi¢, ze w branzach sektora
przemyshu spozywczego w 2011 r., obserwowano do$¢ duze zréoznicowanie migdzybranzowe pod
wzgledem podejscia do ryzyka ptynnosci finansowe;.
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Summary

The paper presents the classification of the branches of the food industry in Poland in the year 2011
based on the assessment of their financial liquidity by means of a synthetic development measure, which was
constructed with the TOPSIS method. As results from the analysis, four typological classes were distinguished,
which differed in financial liquidity. The research revealed relatively high inter-branch diversification in the
approach to the financial liquidity risk. The best financial liquidity was found in the following branches:
prepared pet foods, beer, bread, fresh pastry goods and cakes, sugar, rusks and biscuits, preserved pastry
goods and cakes. The branches which had problems settling their current liabilities were as follows. starches
and starch products, oils and fats, meat and poultry meat products, fruit and vegetable juices, fruit and
vegetables processing and preservation.
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