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Praca zawiera wstep opisujacy cel pracy jakim jest analiza finansowa na przyktadzie
polskich instytucji. Wstep zawiera rowniez opis branzy zerowno tej do ktorej nalezy jedna jak
I druga wybrana przez nas firma. Krotkie opisy branz prowadzaja czytelnika w tematyke
opisywanego zagadnienia i pozwalaja poprawnie oceni¢ zamieszczone w dalszej czesci

analizy i powazane wskazniki.
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ANALYSIS OF ECONOMIC CONDITIONS BASED ON THE POLISH INSTITUTIONS

The paper contains an introduction that describes the purpose of the study which is

the financial analysis on the example of Polish institutions. Admission also includes a

description of the industry also that belongs to one and the other chosen by our company.

Short descriptions industries carry out an reader to the subject described the issues and allow

properly assess posted later in the analysis and respected figures.
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1. WSTEP

Celem pracy jest charakterystyka kondycji finansowej polskich instytucji. Wybrane
zostaty instytucje nalezace do branzy produkcyjnej artykuldw spozywczych. Konkretnie
zanalizowane zostang przedsigbiorstwa produkujace produkty mleczarskie, produkty
spozywcze (herbata, przyprawy, bakalie).

W Polsce spotdzielnie mleczarskie naleza do najwigkszych firm producenckich. W Europie
Polska zajmuje jedno z czolowych miejsc pod wzgledem ilosci skupu mleka dlatego
uwazamy ta branze za istotng. Rynek mleczarski jest rynkiem specyficznym, regulowanym
przez system kwotowania skupu mleka, ktéry obowiazuje we wszystkich krajach na terenie
Unii Europejskiej. Kazde panstwo cztonkowskie ma natozone kwoty roczne skupu, w
ramach, ktorych krajowe zaklady przetworcze skupuja od wytworcow mleko. Jesli kraj
przekroczy te kwoty, Komisja Europejska zobowigzana jest do nalozenia kary za kazdy
dodatkowy skupiony litra mleka. Spozycie herbaty w Polsce jest jednym z wyzszych na tle
Unii Europejskiej w zwigzku z czym mozliwosci rozwojowe polskich przedsigbiorstw sa
ograniczone. Uwazamy, ze analiza wybranego przedsi¢biorstwa jest istotna, dlatego, ze
produkcja herbaty w Polsce jest specyficzna — liScie herbaty sa sprowadzane z innych krajow,
w ktorych herbata wystepuje naturalnie. Sprowadzane liScie poddawane sg przetworzeniu i
konfekcji a nastepnie najczesciej eksportowane sg za granicg. Przetwarzanie liSci herbaty na
terenie kraju generuje sporg wartos¢ dodang w obrotach herbata.

Produkty wytwarzane przez wybrane instytucje sg produktami rotacyjnymi przez co na rynku
istnieje ciagly obrot tymi produktami, istnieje ciagte zapotrzebowania na nie.
Przedsigbiorstwa tych branzy charakteryzujg si¢ stosunkowo krotkim okresem trwatoSci
produktéw przez co zalecane jest bardzo ptynne zarzadzanie wyrobami gotowymi. Straty
jakie ponosi branza z powodu Zle oszacowanego czasu trwania procesu dystrybucji nie sg

procesem odwracalnym poniewaz, produkty nie sa mozliwe do ponownego odzyskania.



2. Charakterystyka przedsiebiorstw

Omawiana spoldzielnia mleczarska istnieje na rynku od ponad 100 lat na terenie
Wielkopolski. Obecnie skupuje mleko z 7 gmin, od cztonkéw spotdzielni. Jest producentem:

e $wiezego mleka,

e S$mietanki,

e Smietany,

e masla,

e twarogow,

e napojow mlecznych,

e twarozkow termizowanych,

e serow zottych (putawski, lowicki, salami, gouda),

e Sera smazonego,

e $mietany,

e jogurtow naturalnych,

zsiadtego mleka,

Sa to wyroby o tradycyjnym smaku, bez srodkow konserwujacych. Tradycja produkcji serow
w te] Spoldzielni siega poczatku 50 lat XX wieku, taczy zdobyte doswiadczenie, tradycje,
nowe technologie oraz dobrej jakosci mleko otrzymujgc produkt najwyzszej jakosSci i
zroznicowany asortyment wyrobow wytwarzamy w nowoczesnych halach produkcyjnych.
Wyroby produkowane sg w zakladach kategorii A, co potwierdzone zostato handlowymi
dokumentami identyfikacyjnymi do kazdej partii produktu. Linie produkcyjne sg utrzymane
na poziomie standardow europejskich. Wprowadzony system HACCP, jest
udokumentowanym systemem bezpieczenstwa zdrowotnego zywnosci 1 potwierdza wysoka

jakos¢ wyrobow. Wyroby magazynuje si¢ W higienicznych warunkach higienicznych i



odpowiednio dobranych temperaturach. Firma ciagle poszerza swoja oferte i pozyskuje
nowych odbiorcow.

Kolejna firma istnieje od ponad 10 lat jako spétka cywilna. Produkuje artykuty spozywcze
gtownie herbaty, przyprawy i bakalie. Firma zatrudnia przedstawicieli handlowych, posiada
zarejestrowany w urzedzie patentowym znak firmowy i zastrzezone kilka wazniejszych
produktow. Firma posiada status Zakladu Pracy Chronionej. W 2004 roku nastgpita
modernizacja i rozbudowa zaktadu, wdrozono system jakosci HACCP, dostosowujac go do
wymagan stuzb sanitarnych i Unii Europejskiej. Firma korzystata z pomocy funduszy Unii
Europejskiej. Obecnie zaktad zatrudnia 80 oséb. W spolce pracuje 25 przedstawicieli
handlowych rozprowadzajacych produkty na terenie catego kraju. Ponadto firma eksportuje
swoje wyroby do krajow Unii Europejskiej, Australii, Kanady i USA. Sukcesy firmy s3
wynikiem utrzymania wysokiej jakosci produktow, cigglego rozszerzania i ulepszania

asortymentu, wysokiej dbatosci pracownikéw o produkcje 1 konsumenta.

3. Wskazniki ogdlne:
Logarytm naturalny wieku (ang. Natural Logarithm of Age)
Obliczany na podstawie liczby lat prowadzenia dziatalnosci przez wybrane firmy. Wzrasta on
proporcjonalnie do dlugosci funkcjonowania podmiotu gospodarczego. Im wyzszy wskaznik
tym wigksze zapotrzebowanie na $Srodki finansowe z racji najdtuzszego funkcjonowania na
rynku. Wraz z uplywem czasu wszystkie podmioty beda zglasza¢ wigksze zapotrzebowanie
na dodatkowe $rodki pieni¢zne.

3.2 Logarytm naturalny rozmiaru (ang. Natural Logarithm of Size)



Pozwala oceni¢ stabilno$¢ oraz elastyczno$¢ przedsigbiorstwa. Wzrost wskaznika $wiadczy
pozytywnie. Brak zmienno$ci wskaznika w czasie badz jego stalo$¢ swiadczy o niestabilnej
sytuacji na rynku i braku rozwoju.

3.3Wskaznik niestabilnosci aktywow (ang. Asset I nstablillity I ndex)

Szacowany na podstawie danych historycznych aktywoéw. Niski poziom rozproszenia
aktywow $wiadczy o stabilno$ci podmiotu i braku trudno$ci w podejmowaniu decyzji
finansowych.

Wskaznik ogdélny (ang. General Subscore)

Grupa trzech podanych wczesniej wskaznikow pozwala oszacowac elastycznos¢ finansowa.
Do wyliczenia wskaznika og6lnego musimy zastosowaé odpowiednie wspotczynniki:

1,25 dla logarytmu naturalnego wieku

0,33 dla logarytmu naturalnego rozmiaru

0,00001 dla wskaznika niestabilnosci aktywow

4. Wskazniki natychmiastowe:

Wspotczynnik dostatecznej rezerwy gotowkowej (ang. Cash Reserve Sufficiency Ratio)
Obrazuje zdolnos¢ pokrycia kosztéw organizacji gotowka. Wyzszy wskaznik §wiadczy o
podwyzszonym stanie gotdéwki w stosunku do wydatkéw firmy 1 nie ma problemow z
ptynnoscig gotowkowa. Zbyt wysoki — o nadplynnosci w przedsigbiorstwie, co nie jest
pozytywne, poniewaz srodki pieni¢zne powinny by¢ efektywnie wykorzystywane.
Zmodyfikowany wspdtczynnik gotdwkowy (ang. Modifited Cash Ratio)

Wyliczany z udziatéw srodkéw pienieznych netto w sumie aktywow. Im wyzsza warto$¢
wskaznika, tym sytuacja badanej jednostki pod wzgledem wyptacalnosci.

Docelowa ptynno$¢ Lambda (ang. Target Liquidity Lambda)



Interpretowany jako zdolno$¢ regulowania krotkoterminowych zobowigzan, ale w szerszej
perspektywie interpretowany w kontek$cie wyptacalno$ci przedsigbiorstwa. Pozadane sg jak
wigksze wartosci.

Skorygowany wskaznik ptynnosci (ang. Current Liquidity Index)

Wspoétczynnik pozwala oceni¢ ptynnosé, wyplacalno§¢ w stosunku do otrzymywanych
statych ptatnosci. Jest definiowany jako stosunek gotowki 1 innych inwestycji
krotkoterminowych do warto$ci zobowigzan. Pozadane wielko$ci mieszcza si¢ w przedziale
<1,2;2,0>.

Wskaznik natychmiastowy

Wskazana wyzej grupa wskaznikow natychmiastowych pozwala oceni¢ plynnosci i
wyplacalno$¢ badanych firm, majg takze znaczenie na cato$¢ oceny kondycji finansowej gdyz
przypisano im najwyzsza wage. Aby wyliczy¢ wspomniang wlasciwo$¢ niezbedne jest
zastosowanie ponizszych wspotczynnikow:

1,25 dla wspotczynnika dostatecznej rezerwy gotowkowe;j

12,5 dla zmodyfikowanego wspdtczynnika gotowkowego

0,85 dla docelowej ptynnosci Lambda

0,5 dla skorygowanego wskaznika ptynnosci

Wskazniki krotkoterminowe:

wskaznik przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (ang. Operating Cash Flow
Ratio)

Pozwala oceni¢ zdolno$¢ przedsiebiorstwa do pokrycia zobowigzan krotkoterminowych z
przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjne;.

Wskaznik aktywow (ang. Asset Ratio)



Obrazuje stosunek aktywow obrotowych do sumy aktywow ogotem. Mozna go rozpatrywaé
w konteks$cie wyplacalnosci, gdyz aktywa obrotowe brane sg pod to sktadniki majatku, ktére
moga zostal uptynnione.

Administracyjny wspotczynnik wydatkow (ang. Administrative Expense Ratio)

Wyznacza zdolno$¢ organizacji do zmiejszenia udziatéw wydatkéw administracyjnych w
wydatkach ogotem. Redukcja tych wydatkow jest jednoznaczna ze zwigkszeniem zdolnosci
finansowej jednostki.

Wskaznik krétkoterminowy

Grupa wskazanych wcze$niej wskaznikow krotkoterminowych dokonuje pomiaru ptynnosci i
wyplacalnosci firm. Warto$ci wskaznika moga mie¢ wptyw na podejmowanie decyzji w
dhuzszych horyzoncie czasowym niz w przypadku wskaznika natychmiastowego. W celu
obliczenia wskaznika krotkoterminowego nalezy zastosowac ponizsza wspotczynniki:

0,75 dla wskaznika przeptywow pieni¢znych z dzialalnosci operacyjnej

6,6 dla wskaznika aktywow

8,33 dla wskaznika wydatkow administracyjnych

Wskaznik §rednioterminowy:

Zmiana aktywow netto (ang. Net Surplus)

Obrazuje zmiany aktywow netto w czasie. Wskaznik powinny cechowac¢ state 1 dodatnie
przyrosty.

Wskaznik wniesionego wktadu (ang. Contribution Ratio)

Im nizsze warto$ci wskaznika, tym korzystnie;j.

Wspotczynnik samofinansowania (ang. Self-Financing Ratio)



Obrazuje zdolno$¢ firmy do samofinansowania rozwoju np. inwestycji w aktywa trwale. Im
wyzsza warto$¢, tym lepiej dla analizowanego podmiotu. Wskaznik ponizej wartosci 1
oznacza brak zapasu finansowego.

Wskaznik zadtuzenia finansowego (ang. Financial Debt Ratio)

Im nizsza warto$¢ wskaznika tym lepiej $wiadczy o poziomie zadhuzenia.

Wskaznik kosztéw pozyskania funduszy (ang. Fundraising Cost Ratio)

Wskaznik obrazuje stosunek kosztow pozyskania i catkowitego przychodu. Powinien dazy¢
do zera, a wartosci ujemnie $wiadczg o stracie zamiast dochodzie.

Wskaznik $rednioterminowy

Moéwi o kondycji finansowej dotyczacej $redniookresowych naktadow inwestycyjnych.
Niezbedne jest zastosowanie ponizszych wspotczynnikow:

0,00001 dla zmiany aktywow

-2 dla wskaznika wniesionego wktadu

2 dla wskaznika samofinansowania

-2 dla wskaznika zadluzenia finansowego

-2 dla wskaznikoéw kosztow pozyskania funduszy

5. Wskaznik kondycji finansowej

Indeks kondycji finansowej jest koncepcja, ktora po stosownej analizie w prosty sposob

weryfikuje sytuacje finansowa w kontekscie rentownosci, ptynnosci 1 wyptacalnosci .



firma X firmaY

1.1 206 1.36
1.2 7,69 7.80
1.3 o 13 900 000 | 23 400 000
1.3 = | 13114 000 | 24 500 000
1.3 ez | 12 700 000 | 25 000 000
1.3 =zs: | 13900000 | 27 800 000
WSHAZNIK
. 6,51 7.08
21 0,85 0,75
2.2 0,04 0
23 3.2 0,56
2.4 047 0,77
WESKATNE
NATYCHMIASTOWY 4,51 3.05
3 8,32 16.4
3.2 0,14 0,36
3.3 02 0,07
WESKATNE
KROTKOTERMINCYY 8‘83 15‘25
41 4 965 000 2 625 000
42 0.87 2.56
43 278 0,22
4.4 16 0,13
45 1.7 0,43
WSKATNE
SREDNIOTERMINGIY 195,82 151,70
e | 4427 36,84
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