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Abstrakt. Celem badan byto okreslenie wplywu liczby gospodarstw sprzedajacych mleko do mleczarni na ich rentow-
nos¢ i bezpieczenstwo finansowe. Badaniami objeto 41 spotdzielnie mleczarskie w okresie czterech lat. Podzielono je
na cztery grupy ze wzgledu na liczbg dostawcow mleka w kazdym roku. Wyzsze poziomy wskaznikow rentownosci
uzyskaty grupy mleczarni o wigkszej liczbie gospodarstw. Spoldzielnie z mniejsza liczba dostawcow najszybciej
obracaly zapasami, najkrocej kredytowaly swoich odbiorcow, szybciej sptacaty swoje zobowiazania krotkoterminowe,
przy czym nie byly to do konca jednoznaczne tendencje. W przypadku wskaznikéw poziomu ptynnosci finansowe;j,
stopnia zadtuzenia i sprawnosci jego obstugi nie mozna wyciagna¢ jednoznacznych wnioskow.

Wstep

W produkcji mleka w kraju wystepuja rOwnocze$nie dwa procesy: zmniejszanie si¢ liczby gospodarstw
utrzymujacych krowy mleczne oraz wzrost wydajnosci mlecznej. Chowem krow mlecznych zajmowato
si¢ w 2007 r. okoto 610 tys. gospodarstw i bylo ich 0 67% mniej niz w 1990 r. [Seremak-Bulge 2005,
2008]. Srednia mleczno$¢ krow w tym okresie wzrosta za$ o 1/3 [Zuba 2009]. Rozdrobnienie bazy do-
stawcow mleka, to dla mleczarni m.in. duze koszty jego transportu.

Charakterystyczng cechg produkcji bydlgcej w Polsce jest m.in. niska obsada krow w gospodarstwach,
zazwyczaj matoobszarowych. Fakt ten skutkuje nie tylko duza pracochtonno$cig hodowli, a takze mata
podatno$cig na mechanizacj¢. Stad, ten kierunek produkcji jest bardzo ucigzliwy oraz wymaga duzego
zaangazowania ze strony rolnika. Szans¢ na mechanizacj¢ produkcji mleka stwarzajg gospodarstwa o
skali chowu krow powyzej 10 sztuk [Sznajder 2007].

W gospodarce rynkowej przedsigbiorstwa sektora mleczarskiego podlegaja takim samym zasadom
funkcjonowania jak inne podmioty gospodarcze i opierajg swoje dziatania na rachunku ekonomicznym.
Daza do osiagnigcia rentownosci i bezpieczenstwa finansowego. Podstawa tego ostatniego sa ptynnosé¢
finansowa i wyptacalnos$¢. Stad, wymienione bezpieczenstwo nabiera w warunkach nasilonej konkurencji
coraz wigkszego znaczenia, szczegolnie dla spotdzielni mleczarskich. Te z racji ich pelnionych misji
oraz realizowanych celow ekonomicznych i spotecznych, bezpieczenstwo finansowe traktuja jako swoj
glowny priorytet. Bez niego nie moga by¢ bezpiecznymi i wiarygodnymi podmiotami oferujgcymi realne
korzysci ekonomiczne swoim cztonkom oraz interesariuszom.

Celem pracy byto okreslenie wptywu liczby gospodarstw sprzedajacych mleko do spotdzielni mle-
czarskich na poziom ich rentownosci i bezpieczenstwa finansowego.

Material i metodyka badan

Do realizacji zamierzonego celu badan wykorzystano analize dokumentow zrodtowych w postaci spra-
wozdan finansowych (bilansow, zyskow i strat) publikowanych przez 41 spétdzielni mleczarskich w ,,Moni-
torze Spotdzielczym B” z 14 wojewddztw Polski za okres czterech kolejnych lat, a takze analiz¢ odpowiedzi
zarzadow mleczarni (ktorych analizowano sprawozdania finansowe), zawartych w ankiecie badawczej oraz
metody statystyczne (korelacji i wariancji). Wyniki badan przedstawiono opisowo i za pomoca tabel.
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Wyniki badan

O efektywnosci przedsigbiorstwa swiadczy m.in. wielko$¢ osigganego zysku w stosunku do ponie-
sionych naktadow, czyli rentowno$¢. Taka samg wielko$¢ zysku mozna bowiem osiggnaé przy réznym
poziomie zaangazowanych zasobow i przy roznych rozmiarach dziatalnosci gospodarczej. W literaturze
ekonomicznej okreslenie ,,rentowno$¢” jest roznie rozumiane. Czasami rentowno$¢ jest okreslana nie
tyle jako wielko$¢ relatywna, lecz jako sam fakt osiagania przychodéw z dziatalnosci gospodarczej
przewyzszajacych koszty jej prowadzenia [Leksykon Finansowo-Bankowy 1991]. Wydaje si¢ jednak,
ze nie jest to prawidlowe podejscie do definicji ,,rentownos$ci”. Terminu tego nie mozna utozsamiac z
wynikiem finansowym.

Naktadem, do ktorego odnosi si¢ zysk moze by¢ kapitat wtasny, zainwestowany w osiggniecie tego
zysku lub warto$¢ zaangazowanego majatku. Mowi si¢ wtedy o rentownosci kapitatu wlasnego (finanso-
wej) 1 majatku (ekonomicznej). Istnieje takze mozliwos$¢ oceny efektywnosci rodzaju jego dziatalnosci,
tj. sprzedazy, gdy odniesiemy zysk do przychodow ze sprzedazy (rentowno$¢ handlowa).

Najczeséciej uwzgledniang we wskaznikach rentownoéci kategoria wyniku finansowego jest wynik
netto i ta kategorig wyniku finansowego postuzono si¢ w pracy. W przypadku zysku netto wielkosé
wskaznika rentowno$ci wigze si¢ z oddziatywaniem wszystkich obszarow dziatalnosci, tj. operacyjnej,
finansowej i zdarzen nadzwyczajnych oraz polityki fiskalnej panstwa [Jerzemowska 2004].

Na poziom rentownosci przedsigbiorstwa, poza przyczynami o charakterze obiektywnym (np. ko-
niunkturg), wptywa jego efektywno$¢ gospodarowania. Rentowno$¢ stanowi wyraz jego sprawnosci
finansowej. Spelnia wigc rentowno$¢ role syntetycznego miernika, ktory pozwala na wyodrebnienie
réznych obszaréw dzialalno$ci przedsigbiorstwa za pomoca jednego lub kilku wskaznikow.

Jako wyznaczniki bezpieczenstwa finansowego przedsi¢biorstwa mozna traktowaé ptynnosc i wypla-
calno$¢ [Pawtowicz 2005]. Podstawowym kryterium oceny ptynnosci finansowej jest stopien pokrycia
w danym momencie zobowigzan biezacych aktywami przedsigbiorstwa, ktore stosunkowo szybko moga
by¢ zamienione na gotowke. Warunek ten spelniajg aktywa obrotowe, a w szczegolnos$ci ich najbardziej
ptynne sktadniki, tj. krotkoterminowe aktywa finansowe i aktywa pieni¢zne. Klasyczna analiza ptynno$ci
finansowej wykorzystuje wskazowki [Bednarski 2002]:

— biezacej ptynnosci — relacji aktywow obrotowych do zobowigzan krotkoterminowych;

— szybkiej pltynnosci (wysokiej) — relacji rdznicy aktywow obrotowych i zapasow do zobowigzan
krétkoterminowych;

— natychmiastowej ptynnosci (gotowkowej) — stopnia pokrycia zobowigzan biezacych w trybie natych-
miastowym aktywami o najwyzszym stopniu plynnosci finansowe;.

Diagnoza dotyczaca ptynnosci finansowej przedsigbiorstwa wymaga takze doktadnej analizy cyklu
gotowkowego, poniewaz odpowiednia rotacja poszczegdlnych sktadnikow aktywow i kapitatow jest
jednym z warunkow zapewnienia sprawnosci finansowej przedsigbiorstwa. Dlatego oblicza si¢ wskazniki
(cykle) rotacp w dniach [Dudycz Wrzosek 2000]:

zapasOw — sredni stan zapaséw do przychodow ze sprzedazy POmMNOZonego przez liczbg dni w okresie

(365); informuje, co ile dni przedsigbiorstwo odnawia swoje zapasy dla zrealizowania okre$lone;j

sprzedazy;

— nalezno$ci — $redniego stanu nalezno$ci w stosunku do przychoddw ze sprzedazy z uwzglednieniem
liczby dni w okresie (365); okresla liczbe dni sprzedazy, za ktorag nie uzyskano jeszcze gotowki, a
wige w jakim stopniu podmiot kredytuje odbiorcow wyrobdéw gotowych;

— zobowigzan biezacych — ilorazu $redniego stanu zobowigzan krotkoterminowych i sprzedazy z
uwzglednieniem liczby dni w okresie (365); relacja obrazuje czas opdznienia regulowania zobowig-
zan biezacych.

Cykl srodkow pienigznych (gotowkowy) to wynik zsumowania cyklu rotacji zapasow i nalezno$ci
w dniach i nastepnie odjecia wskaznika rotacji zobowigzan w dniach. Cykl konwersji gotowki okresla
zatem okres czasu jaki uptywa od momentu odptywu $rodkow pienieznych w zwiazku z regulowaniem
zobowigzan (wydatkowaniem przez podmiot sSrodkow pieni¢znych na zaptatg za zakupione surowce) do
momentu wptywu §rodkow pieni¢znych z tytutu inkasowania naleznosci (wptywu §rodkow pieni¢znych
ze sprzedazy wytworzonych produktow).

Niezaleznie od charakterystyki biezacej zdolnosci ptatniczej przedsigbiorstwa (ptynnosci finansowej)
celowa jest takze ocena bardziej perspektywicznych mozliwosci sptaty jej zobowiazan dtugoterminowych,
zacigganych na cele inwestycyjno-modernizacyjne, tj. wyptacalnosci finansowej [Sierpinska, Jachna
2002]. Oceniajac wyplacalnos¢ przedsigbiorstwa stosuje si¢ wskazniki obrazujace wielko$¢ zadtuzenia
firmy 1 wynikajacych z niego konsekwencji w postaci kosztu kapitatu. Do oceny tego zadtuzenia mozna
postuzy¢ sie wskaznikiem [Nowak 2005]:
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— ogodlnego zadtuzenia — relacji zobo-  Tabela 1. Miary charakteryzujace ilo§¢ gospodarstw
wigzah ogotem do aktywow ogdtem;  dostarczajacych mleko do badanych spoldzielni mleczarskich
zbyt wysoki jego poziom §wiadczy ~ orazich dynamika . o
o duzym finansowaniu majatku Table 1. The measures characterizing the number of farms

p - delivering milk to milk cooperatives and their growth
podmiotu przez kapitaty obce, co

pociaga za sobg spore ryzyko utraty Miary/ Lata/ Liczba Dynamika wartosci
zdolnosci do zwrotu dhugdw; Measure Year | gospodarstw/ miar 4/1x100/
—  zadluzenia dlugoterminowego — sto- Farm number Mi‘;‘;')‘('}egog[r;’;th
sunku zobowigzan dlugoterminowych - - >
do ogodtu aktywow przedsiebiorstwa; Srednia/ 1 3193,8 772
. L. o . Mean 4 2465,8 ’
informuje jaka czg$¢ aktywow przed-
sigbiorstwa jest finansowana zobo- Vs [% 1 86,7 133.8
wororstwa . : (%] 4 116,0 :
wigzaniami dlugoterminowymi. — >
Druga grupa wskaznikéw wyptacal- Minimum/ 1 380 58.7
D a WSkaznix | Mini 4 223 ’
nosci to wskazniki opisujgce zdolno$é tmm
przedsicbiorstwa do sptat dtugu, czylirat | Kwartyl pierwszy/ | 1 1360 551
First til 4 749 >
zaciagnigtych kredytow wraz z odsetka- 1St quartie
mi z osiggnigtych korzysci finansowych. Mediana/ 1 2491 64.6
Do najwazniejszych z nich mozna zali- Median 4 1610 '
czyc wskaznik [Bien 2008]: Kwartyl trzeci/ 1 4000 67.0
pokrycia odsetek zyskiem — stanowi | Third quartile 4 2680 ’
relacje zysku brutto z odsetkami od | Maksimum/ 1 13151 96.1
kredytow do kwoty tych odsetek, | Maximum 4 12640 ’
a wiec charakteryzujacy zdolnosé 0 1 493
kredytobiorcy do sptaty odsetek; Vq ] 4 56,3 114,2
— pokrycia dtugu zyskiem — charakte- . 1 12771
ryzuje zdolnos¢ przedsigbiorstwa do Max-min 4 12417 972

splaty catego dlugu, tj. rat kredytu Vs [%] — wspotczynnik zmiennosci/the coefficient of the variability,

wraz z odsetkami; jest stosunkiem Vg [%] — pozycyjny wspotczynnik zmiennosci/the positional

zysku netto do sumy rat kredytu i coefficient of the variability

odsetek, a obrazuje efektywno§¢  Zrodio: opracowanie whasne

wykorzystania kredytow zaciagnig- ~ Source: own study

tych na finansowanie inwestycji,

przewaznie rozwojowych.

Liczba gospodarstw dostarczajacych mleko do spotdzielni mleczarskich charakteryzowala si¢ znacz-
nym zréznicowaniem, o czym $wiadczy wysoki poziom wspotczynnika zmiennosci (tab. 1). Dlatego
charakteryzujac liczbe dostawcow mleka postuzono si¢ miarami pozycyjnymi.

Z kazdym rokiem ogo6lnie malata liczba gospodarstw sprzedajacych mleko do spotdzielni. Najmniej
jednak dotkneto to spotdzielni o najwickszej liczbie dostawcow, a najbardziej tych o najmniejszej ich
liczbie. R6znica migdzy najwigkszg a najmniejszg liczba dostawcow nieznacznie tylko spadta. Najwigk-
sza liczba gospodarstw kontraktujacych mleko ze spotdzielnig byta 35-krotnie wigksza od najmniejszej
ich liczby (w pierwszym roku, a w czwartym juz 57-krotnie). W czwartym roku tylko dwie spotdzielnie
miaty po 10 tys. dostawcow kazda, trzy lata wezesniej tylko jedna.

W celu zbadania zalezno$ci migdzy liczba gospodarstw sprzedajacych mleko do mleczarni a ren-
townoscig 1 bezpieczenstwem finansowym spoétdzielni mleczarskich postuzono si¢ wspotezynnikiem
korelacji liniowej Pearsona (tab. 2). Analiza korelacji przy poziomie istotnosci 0,05 wskazuje na to, ze
im liczba dostawcow mleka jest wigksza, tym wyzsza rentownos¢ mleczarni, szczeg6lnie sprzedazy. W
polskich warunkach gdzie produkcja mleka przez przecigtne gospodarstwo jest nadal niewielka, im wigcej
tych gospodarstw dostarcza mleko do spotdzielni, tym korzystniej wplywa to na rentowno$¢ mleczarni.
Wielko$¢ dostawcow surowca do mleczarni jest bardzo stabo i nieistotnie skorelowana z poziomami
ich ptynnosci. Istnieje istotna dodatnia zalezno$¢ z poszczegdlnymi elementami cyklu gotdéwkowego,
nieistotna dla samego cyklu. Rozpatrywana zalezno$¢ z wyptacalnoscia jest bardzo staba i w wiekszo$ci
nieistotna statystycznie.

Chcac sprawdzié, czy na ksztattowanie poziomdw rentownosci i bezpieczenstwa finansowego pozy-
tywnie wplywa liczba dostawcow mleka (poniewaz dostawy mleka w kraju od przecigtnego gospodarstwa
sa nadal mate, zalozono, ze im wigcej tych dostawcow, tym korzystniej dla mleczarni), przeprowadzono
takze analiz¢ wariancji. Pogrupowano spétdzielnie w cztery grupy, gdzie w grupie 1 znalazty si¢ spot-
dzielnie o najmniejszej liczbie dostawcow mleka, w 2 — 0 nieco wyzszej, w 3 — wysokiej i w 4 — bardzo
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Tabela 2. Wspolczynniki korelacji liniowej Pearsona miedzy iloScia gospodarstw sprzedajacych mleko do
spoldzielni mleczarskich a ich poziomami rentownosci, ptynnosci i wyplacalnosci

Table 2. Pearson correlation coefficients between the number of farms selling milk to dairy cooperatives and their
level of the profitability, liquidity and solvency

Rentownos¢ | Rentownos$é | Rentowno$¢ | Plynnosé Plynnosé Plynnosé Cykl
sprzedazy/ | majatku/The kapitalu biezaca/ szybka/Quick gotéwkowa/ zapasow/
The profitability wlasnego/ Current liquidity Cash Inventory
profitability | of property Return on liquidity cycle
of sales capital
0,16 0,13 0,12 0,01 -0,04 -0,06 0,25
Cykl' - Cykl Zadluzenie A Pokrycie odsetek Pokrycie
nalezno$ci/ s, P p Zadluzenie R dlugu
zobowiazan/ | Cykl gotéwki/ | ogélne/ . zyskiem/Interest :
Cycle of Cycle of Cycle of cash General diugoterminowe/ ayment to profit zyskiem/
receivables yee ¢ 4 Long-term debt pay fop Debt to
liabilities debt ratio ,
profit ratio
0,25 0,21 0,07 -0,02 0,10 0,16 0,07

Zrddto: opracowanie wlasne
Source: own study

wysokiej. Podstawg pogrupowania tych mleczarni byly wartosci trzech kolejnych kwartyli charakteryzu-
jace odpowiednio liczbg gospodarstw dostarczajacych mleko do tych mleczarni w kazdym roku. Starano
si¢ okresli¢, czy Srednie warto$ci rentownosci i bezpieczenstwa finansowego w poszczegolnych grupach
byty istotnie zréoznicowane (przy o = 0,05). W wyniku analizy wariancji (tab. 3) odrzuca si¢ hipoteze o
réwnosci $rednich miedzy poszczegolnymi grupami w przypadku ptynnosci biezacej i szybkiej, czyli
liczba dostawcOw miata wplyw na powstanie statystycznie istotnej roznicy dla poszczegolnych grup tych
zmiennych. Nie ma natomiast podstaw do odrzucenia hipotezy o rownos$ci $srednich migedzy poszcze-
golnymi grupami (czyli $rednie nie roznity si¢ istotnie w wyrdznionych grupach) w przypadku rentow-
nosci sprzedazy, majatku, kapitatu wlasnego, ptynnosci natychmiastowej, cyklu konwersji zobowigzan
krotkoterminowych, zadtuzenia dlugoterminowego oraz zdolnosci do sptaty dlugu. Nastepnie testem
Tukeya poréwnano istotnosc¢ $rednich grup
i wyznaczono statystycznie jednorodne (ho-
mogeniczne) grupy, ktére uporzadkowano
wedtug warto$ci $redniej danej zmiennej w
cztery klasy. Srednie przy ktorych znajduja
si¢ te same litery (lub przynajmniej jedna
wspolna litera) stanowia grupe $rednich

Tabela. 3. Poziomy istotnosci dla Srednich wartosci rentownosci
ibezpieczenstwa finansowego badanych spoéldzielni ze wzgledu
na ilo$¢ gospodarstw dostarczajacych mleko

Table 3. The significance levels of measures of dairy cooperative
profitability and financial safety means regarding the number
of farms delivering milk

! 2 4 > Zmienne/Variable Istotnos¢/
jednorodnych, czyli takich, dla ktérych Significance
brak statystycznie istotnej réznicy. Ze level
WZgl‘?du na liczbe gos.podarstw. do.sta.r— Rentownoé¢ sprzedazy/Profitability of sales 0,1157
czajacych mleko potwierdzono istnienie R < maratku/
S i roznicy dla (tab. 4): entownos¢ majgtku 0.1985
statystycznrleilstotnej roznicy dla (tab. 4): The profitability of property >
— plynnoéci finansowej biezacej i szyb- Lo
kiei L . " Rentownos¢ kapitalu wiasnego/
iej — najmniejszy poziom ptynnosci - . . 0,3217
PR AOE T The profitability of equity capital
dotyczyt spotdzielni o najmniejszej PI 2 biezaca/C Vawidi 0.0006
liczbie dostawcow (1), a najwyzszy tak- ynnose biezaca/Current fquiatty :
ze z niska liczbg dostawcow mleka (2); Plynnos¢ szybka/Quick liquidity 0,0016
— cyklu konwersji zapasow — najszybciej Plynnos¢ natychmiastowa/Cash 0,0617
zapasami obracaly spotdzielnie o naj- Cykl konwersji zapasow/Inventory cycle 0,0024
mniejszej liczbie dostawcow, a najgorzej Cykl konwersji naleznosci/Cycle of receivables 0,0026
radzl_%y Sol?le tez na]WﬁkS.Zq ICh_hCZb_ap Cykl konwersji zobowigzaf/Cycle of liabilities 0,1464
ale nie mozna jednoznacznie stwierdzic, PP :
. - Cykl konwersji gotowki/Cycle of cash 0,0010
ze wraz ze wzrostem liczby gospodarstw - —
obrét zapasami pogarsza sie; Ogolne zadtuzenie/General debt <0001
— cyklu konwersji naleznosci — dhuzej Zadtuzenie dtugoterminowe/Long-term debt 0,1316
kredytowaty swoich odbiorcow te spot- Pokrycie odsetek zyskiem/
Lo ; . . . . 0,3055
dzielnie, ktore mialy wyzszy poziom do- | Interest payments to profit ratio
stawcow (3 14); jednak nie jednoznacz- Pokrycie dugu zyskiem/Debt to profit ratio 0,7048

nie stwierdzic¢, ze im wigcej dostawcow,
tym dhuzsze kredytowanie odbiorcow;

Zrodlo: opracowanie wiasne
Source: own study
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Tabela 4. Grupowanie rentownosci i bezpieczenstwa finansowego badanych spéldzielni wg ilosci gospodarstw
dostarczajacych im mleko. Srednie z tg samg litera nie roznia si¢ znaczaco (a = 0,05)

Table 4. The dairy cooperative group profitability and financial safety according to the number of farms delivering
milk. A mean with the same letter implies the lack of significant differences (o. = 0,05)

Zmienne/Variable Srednie w poszczegélnych grupach mleczarni/
Dairy group average
1 2 3 4
Rentownos¢ sprzedazy/Profitability of sales -0,08 a 0,13 a 0,49 a 0,68 a
Rentownos$¢ majatku/Profitability of property 0,41 a 0,52 a 1,57 a 1,89 a
Rentownos¢ kapitalu wlasnego/Return on capital 1,35a 0,79 a 2,71a 395a
Ptynnos$¢ biezaca/Current liquidity 1,29 b 1,72 a 1,63 a 1,47 ab
Ptynno$¢ szybka/Quick liquidity 0,94 ¢ 1,25a 1,21ab 1,0l bc
Ptynnos¢ natychmiastowa/Cash liquidity 0,19a 0,32a 0,26 a 0,19 a
Cykl konwersji zapasow/Inventory cycle 15,26 b 19,97 ab 19,88 ab 22,18 a
Cykl konwersji naleznosci/Cycle of receivables 32,61b 3845ab 41,20 a 40,63 a
Cykl konwersji zobowigzan/Cycle of liabilities 45,53 a 44,67 a 4735a 53,63 a
Cykl konwersji gotowki/Cycle of cash 2,35b 13,75 a 13,72 a 9,18ab
Ogolne zadluzenie/General debt 0,56 a 0,45 b 0,45b 0,50 b
Zadtuzenie dlugoterminowe/Long-term debt 0,09 a 0,07 a 0,08 a 0,10 a
Pokrycie odsetek zyskiem/Interest payment to profit ratio 1,67 a 2591 a 6,59 a 14,45 a
Pokrycie dtugu zyskiem/Debt to profit ratio 0,12 a 8,68 a 3,99 a 433 a

1, 2, 3, 4 — cztery grypy spotdzielni o réznym poziomie ilosci dostawcow mleka (od najmniejszego do
najwigkszego)/1,2,3,4 — four groups of the cooperative about the different quantities of farms (from least to greatest)
Zrddto: opracowanie wlasne

Source: own study

— cyklu konwersji gotowki — najwigkszg sprawnoscig w zarzadzaniu Srodkami pieni¢znymi wykazaty
si¢ podmioty o najmniejszej liczbie dostawcow mleka — potrzebowaty na odzyskanie pieni¢gdzy za-
inwestowanych w zapasy i naleznosci ponad 2 dni; kolejna najbardziej sprawna pod tym wzgledem
grupa (4) potrzebowata juz ponad 9 dni;

— ogodlnego zadluzenia — najwicksze zadluzenie wykazywaty spotdzielnie o najmniejszej i najwigkszej
liczbie dostawcow.

Mozna takze zaobserwowacé, ze wraz ze wzrostem liczby dostawcow mleka do mleczarni poziomy ich
rentownosci rosty. Mleczarnie spotdzielnie z mniejsza liczbg dostawcow szybciej sptacaty swoje zobo-
wigzania krotkoterminowe wobec nich (réznica kilku dni w stosunku do grupy 3 i4). Najlepiej z obstuga
swego zadtuzenia radzity sobie podmioty zardwno o niskim, jak i najwyzszym poziomie cztonkostwa.

Podsumowanie

Podsumowujac wyniki z przeprowadzonej analizy korelacji i wariancji mozna powiedzie¢, ze wyzsze
poziomy rentownosci osiggaty spotdzielnie o wickszej liczbie dostawcodw mleka. Najnizszy zas poziom
ptynnosci dotyczyt spoldzielni o najmniejszej liczbie dostawcow (grupa pierwsza mleczarni), ale nie
mozna stwierdzi¢ okreslonej tendencji, poniewaz najwyzsza ptynno$cia charakteryzowaty si¢ spotdzielnie
z niskg liczbg dostawcow mleka (grupa druga). Spotdzielnie z mniejsza liczbg dostawcoéw najszybciej
obracaly zapasami, najkrocej kredytowaty swoich odbiorcow, szybciej sptacaty swoje zobowigzania
krotkoterminowe, przy czym tendencje nie byty to do konca jednoznaczne. Najwigksze zadtuzenie wy-
kazywaly spotdzielnie o najmniejszej 1 najwickszej liczbie dostawcow mleka. Najsprawniej z obshuga
swego zadluzenia radzity sobie mleczarnie zardwno o niskiej, jak i najwyzszej liczbie dostawcow mleka.
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Summary

The article examines the effect of the number of farms supplying milk to dairy cooperatives on the farm profitability
and financial soundness. The article uses data from 41 coops over the period of four years. The sample was divided
into four groups based on the number of supplying farms in each year. Coop groups supplied by a larger number of
farms achieved higher profitability. Coops with the smallest number of suppliers turned their inventory the fastest,
provided credit to suppliers for the shortest time period, paid faster their short term credit obligations, but all such
tendencies were not necessarily uniform. In the case of financial liquidity, debt burden and its repayment, there are
no clear conclusions.
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