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1. Wstep

Mozliwosci rozwojowe sektora MSP zaleza w duzym stopniu od uruchomienia
odpowiednich mechanizméw m.in. poprzez programy rzadowe i pozarzadowe oraz
fundusze pomocowe Unii Europejskiej. Mechanizmy te przyczyniaja si¢ do poprawy
konkurencyjnosci polskich przedsigbiorstw, jednak na osiagnigcie petnego sukcesu
trzeba bedzie jeszcze poczekac.

Celem artykutu jest przyblizenie systemu wsparcia finansowego w postaci pro-
gramu pomocowego SAPARD jako przykladu wykorzystania pomocy strukturalnej
dla polskich przedsigbiorstw (na przyktadzie przedsigbiorstwa X).

W okresie przedakcesyjnym uruchomione zostaty programy pomocowe dla kandy-
datow UE. Program SAPARD mial pomé6c w stymulowaniu rozwoju obszarow wiej-
skich 1 utatwi¢ proces integracji sektora rolnego krajow kandydujacych z Unig Euro-
pejska poprzez m.in. dostosowanie tego sektora do standardow i wymagan unijnych.

Celem badan jest proba oceny wptywu pomocy finansowej UE na wyniki finan-
sowe przedsigbiorstwa w sektorze przetworstwa rolno-spozywczego. Analizg prze-
prowadzono na podstawie sprawozdan finansowych z lat 2003-2005. Przedsigbior-
stwo zmuszone zostalo do pokrycia w 100% wartosci inwestycji kapitatem wtas-
nym, a dopiero po zakonczeniu przedsigwzigcia zrefundowana zostata potowa po-
niesionych kosztow. Tak wysoko postawiona poprzeczka nie zawsze jest mozliwa
do przeskoczenia, zwlaszcza przez przedsigbiorstwa sektora MSP nieposiadajace
zaplecza w postaci kapitatu czy majatku trwatego pozwalajacego na uzyskanie in-
nych zrodet finansowania.

2. Program przedakcesyjny SAPARD

Program SAPARD, czyli Przedakcesyjny Instrument Rozwoju Rolnictwa i Ob-
szarow Wiejskich (Special Accession Programme for Agriculture and Rural Deve-



508

lopment), przeznaczony byt dla kandydujacych do cztonkostwa w Unii Europejskiej
krajow Europy Srodkowo-Wschodniej. Jest to, obok programéw PHARE i ISPA,
najwazniejszy fundusz wspierajacy gospodarkg i rozwoj regionalny Polski w latach
2002-2004.

Roczna warto$¢ srodkow przyznanych Polsce to ok. 170 mln euro, przeznaczo-
nych w postaci dotacji (a wigc bezzwrotnej pomocy) gldwnie na:

e poprawe konkurencyjno$ci polskiego rolnictwa i przetworstwa rolno-spozyw-
czego na rynku zaréwno krajowym, jak i migdzynarodowym,

« dostosowanie sektora rolno-spozywczego do wymagan jednolitego rynku w za-
kresie wymagan sanitarnych, higienicznych oraz jako$ciowych,

e wsparcie wielofunkcyjnego rozwoju obszaréw wiejskich poprzez rozwoj infra-
struktury technicznej oraz tworzenie warunkéw do podejmowania pozarolniczej
dziatalnosci gospodarczej na wsi.

Pomoc finansowa byta skierowana na nastepujace dziatania:

1) ,,Poprawa przetworstwa i marketingu artykutéw rolnych i rybnych”,

2) ,,Inwestycje w gospodarstwach rolnych”,

3) ,,Rozwdj 1 poprawa infrastruktury obszarow wiejskich”,

4) ,,Réznicowanie dziatalno$ci gospodarczej na obszarach wiejskich”,

5) ,,Programy rolno-srodowiskowe i zalesianie”.

Cztery pierwsze dziedziny traktowane byly w sposob priorytetowy, przy czym
najwigcej srodkow przeznaczonoO na dziatanie 1) i dziatanie 3).

W pierwszym obszarze dziatan beneficjentami sa przedsigbiorcy, grupy produ-
centow rolnych i ich zwiazki. W okresie od 17 lipca 2002 r. do 5 lutego 2004 r. zto-
zono 1778 wnioskow (por. [Informacja o stanie realizacji...]).

W zakresie punktu 2) zostato ztozonych 15 586 wnioskéw o pomoc finansowa, a
w dziataniu 3), ktorego beneficjentami sa grupy, zwiazki gmin oraz powiaty, ztozo-
no tacznie 6230 wnioskow.

14 listopada 2003 r. Polska uzyskata zgode Komisji Europejskiej na zarzadzanie
Programem SAPARD w zakresie dziatania 4) ,,R6znicowanie dziatalnosci gospo-
darczej na obszarach wiejskich”, ktorego beneficjentami sa rolnicy, domownicy,
przedsigbiorcy, gminy, zwiazki miedzygminne lub organizacje pozarzadowe.

Ponadto decyzja KE z dnia 2 lipca 2002 r. uruchomiono réowniez dziatanie 6)
,»Szkolenia zawodowe” i dziatanie 7) ,,Pomoc techniczna”. W ramach dziatania 6)
przeszkolono ponad 9 tys. rolnikow w trakcie trwania 10 projektow szkoleniowych,
a od sierpnia 2005 r. zrealizowane sa 4 kolejne projekty szkoleniowe. Dziataniem 7)
obje¢to seminaria i konferencje dla potencjalnych beneficjentow dziatan 1), 2), 3) i 4)
programu SAPARD, w ktorych uczestniczylo ponad 8 tys. 0sob.

Wykorzystanie srodkéw wedlug ARIMR w latach 2000-2003 wynosi 4,8 mld zt,
co stanowi 98,5% tacznego limitu $rodkow na cztery roczne umowy finansowe w
latach 2000-2003.
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O uzyskanie dotacji ubiegaly si¢ zaklady przetworcze, rolnicy indywidualni,
grupy producentdéw, samorzady lokalne, tj. gminy, zwiazki migdzygminne i powiaty.

Podmioty te zmuszone sg finansowa¢ podejmowane przez siebie przedsigwzigcia
obj¢te programem SAPARD catkowicie ze §rodkéw prywatnych. Dopiero po zreali-
zowaniu przedsigwzigcia i dokonaniu jego formalnego odbioru inwestor mogt uzy-
ska¢ dotacj¢ ze $rodkow funduszu, bedaca refundacja czeSci poniesionych przez
niego kosztow. Przedmiotem refundacji sa tzw. koszty kwalifikowane, a wigc tylko
te, ktore zostaly wskazane przez Agencje Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa
jako potencjalny przedmiot dotacji. Gtownym zrédlem pozyskania $rodkéw na in-
westycje sa kredyty bankowe uzyskane w bankach prowadzacych obstuge programu
SAPARD.

3. Charakterystyka badanego przedsiebiorstwa’

Badane przedsigbiorstwo jest spotdzielnia majaca osobowos¢ prawna. Gtownymi
udziatowcami spoétdzielni sa rolnicy indywidualni, taczna liczba czlonkéw spot-
dzielni wynosi 1821 o0sob. Spotdzielnia zostata zatozona w 1911 r. Poczatki dziatal-
nosci byly niezwykle trudne, ale dzigki ogromnemu zaangazowaniu miejscOwych
rolnikéw oraz mieszkancow stata si¢ centrum zycia gospodarczego.

Pierwsza wojna $wiatowa zahamowala rozwdj Spotdzielni w zwiazku ze spad-
kiem pogtowia bydta mlecznego. W latach dwudziestych, dzigki nowoczesnemu jak
na owe czasy parkowi maszynowemu, spétdzielnia obejmowata swa obstuga coraz
wigksza liczbe miejscowosci i otwierata kolejne filie.

W okresie drugiej wojny $wiatowe] nie zaprzestata dziatalnosci, ale w zwiazku
ze spadkiem poglowia bydta w okresie powojennym rozpoczgto dynamiczne dziata-
nia w celu odzyskania liczby dostawcow produktu, a takze dalszego rozwoju organi-
zacyjnego i gospodarczego. Dzigki istniejacej strukturze kotek rolniczych, a takze
dzigki ich pomocy powstato 14 zlewni mleka. W latach siedemdziesiatych zmoder-
nizowano gruntownie budynki administracyjne, a takze lini¢ produkcyjna.

W latach osiemdziesiatych spotdzielnia dziatata na terenie 4 gmin, obejmujac 54
sotectwa. Zatrudniata 52 wozakdéw, dowozacych mleko do 16 punktow skupu.

Gléwnym celem Spoldzielni jest dalsza modernizacja i przebudowa zaktadu,
ktore maja poprawi¢ warunki pozyskiwania mleka, spowodowaé zwigkszenie mocy
produkcyjnych, a dzigki temu lepsze zaopatrzenie rynku w artykuty nabiatowe.

W ostatnich latach spotdzielnia wiele inwestowata, czego dowodem jest m.in.
wybudowanie oczyszczalni $ciekoéw, a takze powigkszenie parku maszynowego o
zakup maszyn do pakowania kefiru, pakowaczki do mleka, pakowaczki préozniowej,
pakowaczki do masta, teksturatora do serdéw, urzadzen chtodniczych, wiréwki do
mleka, instalacji chtodniczej amoniakalnej; zwigkszono rowniez bazg transportowa.

! Na podstawie materiatow otrzymanych z badanej Okregowej Spéldzielni Mleczarskiej.



510

Badana spotdzielnia ma nastgpujacy zakres dzialalno$ci wedtug EKD — 1551
przetworstwo mleka i wyrdb serow oraz wedlug PKD — 15517 — przetwoérstwo mle-
ka i wyrob serow. Produkcja analizowanej spotdzielni odbywa si¢ w nastepujacych
dziatach:

« tankowania (przechowywanie skupionego mleka);

e aparatownia;

« foliowanie mleka 1 Smietanki;

e mastownia;

o twarozkarnia;

e produkcja i pakowanie serkow, kefirdw 1 §mietanki 18%.

Badana spétdzielnia dziata na terenie typowo rolniczym, gdzie znajduje si¢ duzo
Tak i pastwisk, co stwarza doskonale warunki do hodowli bydta mlecznego. Jest to
niewielki zaktad, ktory surowiec do produkcji, czyli mleko, pozyskuje od rolnikow
indywidualnych poprzez bezposredni odbior badz tez w ramach punktow skupu.
Takie rozwiazanie umozliwia bezposrednia kontrole jakosci dostarczanego surowca,
a takze skraca droge od producenta do przetwodrni, jak roéwniez pozwala w maksy-
malny sposob wykorzysta¢ jako$¢ dostarczanego produktu.

Dzigki wysokiej jakosci pozyskiwanego produktu, dobrze zorganizowanemu
procesowi produkcyjnemu, a takze szybkiemu dostosowaniu si¢ do potrzeb rynku
spotdzielni udaje si¢ utrzyma¢ wysoka pozycje przetworstwa mlecznego na rynku
lokalnym.

Podstawowymi artykutami mleczarskimi sa:

» mleko spozywcze foliowane 2% 1 3,2%,

« masto stotowe 1 extra,

« $mietany foliowane 30%, 36%,

e r0zne rodzaje twarogdéw (potttusty, pelnothusty Smietankowy i chudy),

o kefiry,

« serki homogenizowane,

e sery wedzone,

e maslanka.

Spotdzielni udaje si¢ utrzymac¢ dobra pozycje na lokalnym rynku przetworstwa
mlecznego w Polsce.

4. Analiza wniosku i realizacji projektu dofinansowanego
ze Srodkéow SAPARD

W 2003 r. spotdzielnia ztozyta wniosek o pomoc finansowa w ramach programu
SAPARD ,,Wsparcie restrukturyzacji przetworstwa i poprawy marketingu artykutow
pochodzenia zwierzgcego”. Przedmiotem inwestycji byty:

« budowa hali produkcyjno-magazynowej o pow. 1036 m? (2,2 min zt),

e zakup linii do pasteryzacji mleka (532 tys. z}),
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o zakup zestawu do produkcji twarogu (1,99 mln zt),

e prace projektowe (75 tys. z1),

e przygotowanie biznesplanu (4 tys. zt),

e konsultacje 1 opracowanie studium wykonalnos$ci (47 tys. zt).

Laczna kwota wartosci inwestycji wyniosta 4,83 min zl. Przedsigbiorstwo za-
ciagneto kredyt w wysokosci 4 miln zt. Dopiero po zakonczeniu przedsigwzigcia
zrefundowana zostata potowa poniesionych kosztow (na poczatku 2005 r.)

Wedhug informacji przekazanych przez ARiIMR gléwnym kryterium proponowa-
nej punktacji, poza analiza finansowa, jest sposdb prowadzenia firmy, w tym:

» wykorzystanie dotychczasowej pomocy publicznej (kredyty, refundacje itp.),

e zgodno$¢ terminu zakupu wyrobu z terminem realizacji przedsigwzigcia,

e spetnianie wymagan sanitarnych,

e posiadanie wdrozonych systemow jakosci,

e udziat przetworzonych surowcéw nabywanych bezposrednio u producentow w
ramach uméw dlugoterminowych,

e posiadanie w strukturze organizacyjnej komorki/ stanowiska do spraw marketingu,

e posiadanie planu strategicznego przedsigbiorstwa,

e przecigtny stan zatrudnienia w danym roku,

e inne.

Charakteryzowana spotdzielnia mleczarska spetnita wigkszo$¢ wymaganych
kryteriéw. Umowa o przyznanie srodkow pomocowych z programu SAPARD zosta-
fa podpisana z ARIMR w dniu 7 stycznia 2004 r., a srodki pomocowe miaty by¢
uruchomione w grudniu 2004 r.

Inwestycja zostata zakonczona w 2004 r., a $rodki pomocowe w wysokosci 50%
warto$ci inwestycji zostaty przekazane w styczniu 2005 r.

5. Analiza finansowa spétdzielni mleczarskiej w latach 2003-2005

W celu przeprowadzenia analizy kondycji finansowej badanej spétdzielni, a tak-
ze skutkow skorzystania z programu SAPARD wykorzystano takie sprawozdania
finansowe, jak bilans oraz rachunek zyskow i strat.

Jak wynika z przedstawionych dokumentéw finansowych, w badanym okresie
zmienia si¢ struktura majatku. Wystepuje malejacy trend udziatu majatku obrotowe-
go na rzecz udzialu majatku trwatego. Zwigkszenie udziatu majatku trwatego spo-
wodowane jest przede wszystkim wzrostem odsetka rzeczowego majatku trwatego,
a $cislej urzadzen technicznych i maszyn. W roku 2003 urzadzenia techniczne i ma-
szyny stanowily warto$¢ 295 tys. zt, a w 2004 r. byly juz na poziomie 2,9 min zt.
Podobny stan zostat utrzymany w roku 2005 (ok. 2,6 min zt). Tak istotna zmiana
zostala spowodowana wprowadzeniem do produkcji nowego parku maszynowego
(dofinansowanego w czesci z programu SAPARD - ,Wsparcie restrukturyzacji
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przetworstwa i poprawy marketingu artykutéw pochodzenia zwierzgcego™, w czesci
za$ z kredytu bankowego).

Tabela 1. Struktura bilansu w latach 2003-2005 (w %)

AKTYWA 2003 2004 2005
A | Majatek trwaty, w tym: 54,28 80,83 81,53
Il | urzadzenia techniczne i maszyny 8,01 33,77 31,59
B | Majatek obrotowy 45,72 19,17 18,47
Suma aktywow 100,00 100,00 100,00
PASYWA 2003 2004 2005
A | Kapitaly wlasne 65,08 29,74 32,09
B | Rezerwy 0,00 0,00 0,00
C | Zobowiazania dlugoterminowe, W tym: 0,00 18,45 16,61
dhugoterminowe kredyty bankowe 0,00 18,45 16,61
Zobowiazania krotkoterminowe i fundusze spe-
D |cjalne 28,02 22,05 23,32
Rozliczenia migdzyokresowe i przychody przy-
E | szlych okresow, w tym: 6,90 29,76 27,97
bierne rozliczenia migdzyokresowe kosztow 6,90 29,76 27,97
Suma pasywow 100,00 100,00 100,00

Zrodo: opracowanie wlasne na podstawie bilansu spotdzielni.

Te dzialania sa rowniez widoczne po stronie pasywow w bilansie. Udziat kapita-
1ow wilasnych zmalatl z poziomu 65,08% w roku 2003 do poziomu 29,74% w 2004 r.
oraz utrzymat si¢ na podobnym poziomie — 32,09% — w 2005 r. Widoczny jest row-
niez wzrost udzialu zobowigzan dlugoterminowych, szczegdlnie dtugoterminowych
kredytow bankowych, z poziomu zerowego w 2003 r. do poziomu 18,45% w 2004 r.
oraz 16,61% w 2005 r. Dziatania podejmowane przez spotdzielnie spowodowaty
wzrost udziatu biernych rozliczen migdzyokresowych kosztow w analizowanym
okresie: w 2003 r. udziat ten wyniost 6,9%, w kolejnym roku byt na poziomie
29,76%, a w 2005 r. wynosit 27,97%.

W ciagu catego analizowanego okresu przychody ze sprzedazy wzrastaty z roku
na rok o ok. 5%. W takim samym stopniu rosty roczne koszty dziatalnosci operacyj-
nej. Zysk na sprzedazy w roku 2003 wynidst 63 tys. zt, w 2004 r. juz tylko 14 tys. zt,
a w 2005 r. osiagnat wartos¢ 19 tys. zt (w roku 2004 w poroéwnaniu z rokiem 2003
zysk na sprzedazy zmalat o prawie 80%).

Silna tendencje¢ spadkowa mozna zauwazy¢ w pozycji ,,pozostate koszty opera-
cyjne” w roku 2004 w poréwnaniu z rokiem 2003. Spadek wyniost ponad 50%. Z
kolei w roku 2005 w porownaniu z rokiem 2004 ta sama pozycja kosztow wzrosta
ponad 2,5 razy.

Spotdzielnia osiagata z roku na rok coraz wyzszy zysk na dziatalno$ci operacyj-
nej (roczny wzrost §rednio o prawie 40%).
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Tabela 2. Rachunek zyskow i strat badanej spotdzielni w latach 2003-2005 (dynamika w %)

Rachunek zyskow i strat 2004/2003 2005/2004
Przychody ze sprzedazy i zrownane z nimi 105,67 105,45
Koszty dziatalnoéci operacyjnej 106,16 105,41
Zysk na sprzedazy 22,00 135,71
Pozostate przychody operacyjne 127,57 183,33
Pozostate koszty operacyjne 44,00 369,57
Zysk na dziatalno$ci operacyjnej 143,94 134,74
Przychody finansowe 300,00 167,00
Koszty finansowe 423,08 115,76
Zysk brutto na dziatalno$ci gospodarczej 29,79 250,00
Zysk brutto 29,79 253,57
Zysk netto 15,38 325,00

Zr6dlo: opracowanie wlasne na podstawie rachunku zyskow i strat spotdzielni.

Najwiekszy wzrost w rachunku zyskow i strat, o ponad 300%, osiagneta pozycija
,,koszty finansowe” w roku 2004 w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Przychody
finansowe za ten sam okres wzrosty o 200%. Te dwie istotne zmiany w pozycjach
rachunku spowodowaly w roku 2004 zmniejszenie si¢ zysku na dziatalno$ci gospo-
darczej o 70% w poréwnaniu z rokiem 2003. Podobnie ksztaltowata si¢ dynamika
zysku brutto. Najwigkszy spadek odnotowal zysk netto, w roku 2004 w poréwnaniu
z rokiem poprzednim o ok. 95%, ale juz w roku 2005 pozycja ta odnotowata wzrost
az 0 225%.

6. Analiza wskaznikowa spoéldzielni za lata 2003-2005

Rentownos$¢ spoldzielni przez wszystkie analizowane lata ksztattuje si¢ na do-
datnim poziomie, a najwyzszy poziom osiaga w 2003 r. (wskaznik rentownos$ci brut-
to wynosi 0,86%). Stopa zwrotu z kapitalu wlasnego (ROE) pozwala okresli¢, jaka
stopg zysku przynosi wlascicielom kapitatu inwestycja w dane przedsigbiorstwo
[Gotaszewski, Urbanek, Walinska 2001, s. 56], przy czym im wyzsza warto$¢ tego
wskaznika, tym korzystniej. Spotdzielnia osiaga najwyzszy poziom tego miernika w
2003 r. (2,2%); znaczne obnizenie wystgpuje w 2004 r. (0,3%), by w kolejnym roku
uzyskaé wzrost na poziomie 1,0%.

Wskaznik rentownosci aktywow pokazuje, jaki poziom zysku przynosi kazda
ztotdbwka zaangazowana w finansowanie aktywow, czyli pokazuje, jak efektywnie
wykorzystywany jest majatek spotdzielni. Analizowana spotdzielnia osiaga najwyz-
szy poziom tego wskaznika w 2003 r. (1,4%); znaczne obnizenie w roku 2004
(0,1%) i w kolejnym roku wzrost do poziomu 0,3%.

Dzwignia finansowa wystepuje wowczas, gdy przedsigbiorstwo wykorzystuje
kapitat obcy, ktory wymaga ptacenia odsetek, w przypadku spoétdzielni policzenie
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tego wskaznika jest wigc zasadne. Dzwignia finansowa wskazuje na efekty docho-
dowe zwiazane ze zmiana rentownos$ci kapitalu wilasnego, ktore uzyskano dzigki
wykorzystaniu kapitatu obcego [Wypych 1999, s. 271].

Tabela 3. Wskazniki rentownosci za lata 2003-2005

L . 2003 2004 2005
Wskaznik %) %) %)
Wskaznik rentownos$ci operacyjnej 0,58 0,12 0,16
Wskaznik rentownosci brutto 0,86 0,24 0,58
Wskaznik rentownos$ci netto 0,48 0,07 0,21
Stopa zwrotu z kapitatu wlasnego netto (ROE) 2,2 0,3 1,0
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 14 0,1 0,3
Dzwignia finansowa - -1,6 4,42

Zr6do: opracowanie wiasne na podstawie bilansu oraz rachunku zyskoéw i strat spotdzielni.

Dzwignia finansowa ma sens wtedy, kiedy dofinansowujac podmiot kapitatem
obcym, mozemy liczy¢ na zwigkszenie zyskow przynajmniej w stopniu pozwalaja-
cym na splatg kosztow pozyskania kapitatu, a zatem wtedy, kiedy efekt dzwigni jest
dodatni. Taka sytuacja ma miejsce w przypadku analizowanej spotdzielni w roku
2005, po uruchomieniu srodkow z programu Unii Europejskiej SAPARD.

Tabela 4. Wskazniki ptynnosci za lata 2003-2005

Wskaznik 2003 2004 2005
Wskaznik ptynnosci biezacy 1,81 0,93 0,85
Wskaznik ptynnosci szybki 1,54 0,76 0,65

Zrédo: opracowanie whasne na podstawie bilansu oraz rachunku zyskow i strat spotdzielni.

Wskaznik ptynnos$ci biezacy mierzy zdolno$¢ firmy do sptaty krotkotermino-
wych zobowiazan bez koniecznos$ci uptynniania czgsci aktywow trwatych. Literatu-
ra przedmiotu przyjmuje, iz standardowy poziom wskaznika biezacej plynnosci
mieéci sie w przedziale 1,8-2,0 [Gotaszewski, Urbanek, Walinska 2001, s. 44]. Zbyt
niskie wartosci wskaznika w przypadku spotdzielni moga oznaczaé, ze przedsigbiofr-
stwo ma niewystarczajacy zasob majatku obrotowego w stosunku do zobowigzan
biezacych.

Wskaznik ptynnosci szybki ukazuje, w jakim stopniu jednostka moze regulowac
swe zobowiazania bez konieczno$ci pozbywania si¢ zapasow, co ma istotne znacze-
nie dla oceny ptynnos$ci. Standardowa warto$¢ wskaznika pltynnosci szybkiej powin-
na miesci¢ si¢ w przedziale 0,8-1,0 [Gotaszewski, Urbanek, Walinska 2001, s. 45].
W przypadku spoétdzielni sytuacja ulegla poprawie w latach 2004-2005.


http://pl.wikipedia.org/wiki/Podmiot
http://pl.wikipedia.org/wiki/Kapita%C5%82
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Tabela 5. Wskazniki zadtuzenia za lata 2003-2005

. 2003 2004 2005
Wskaznik
(%) (%) (%)
Wskaznik ogodlnego zadtuzenia 25,20 39,98 38,45
Wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego 38,72 131,04 119,82

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie bilansu oraz rachunku zyskow i strat spotdzielni.

Wskaznik ogdlnego zadluzenia jest miara wskazujaca, w jakim stopniu aktywa
firmy sa finansowane przez kredytodawcow. W przypadku badanej spotdzielni w
latach 2004-2005 aktywa sa finansowane z takich zrodet w prawie 40%. Jezeli na-
tomiast zobowiazania dlugoterminowe przekraczaja kapital wlasny, tzn. wskaznik
zadluzenia dlugoterminowego jest wyzszy od 1, przyjmuje sig, ze podmiot jest po-
waznie zadtuzony. Taka wiasnie sytuacja wystepuje w latach 2004-2005 w analizo-
wanej spotdzielni.

Tabela 6. Wskazniki obrotowo$ci za lata 2003-2005

Wakaznik 2003 2004 2005

(w dniach) (w dniach) (w dniach)
Wskaznik cyklu naleznosci 36,56 37,78 34,35
Wskaznik cyklu zobowiazan 30,57 104,35 94,35
Wskaznik cyklu zobowiazan krétkoterminowych 30,57 54,95 53,59
Wskaznik cyklu zapasow 8,43 9,54 10,29

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie bilansu oraz rachunku zyskow i strat spotdzielni.

Wskaznik cyklu nalezno$ci zawsze nalezy porownywac ze wskaznikiem cyklu
zobowiazan, wydtuzanie si¢ okresu sptaty zobowiazan (tak jak to ma miejsce w
przypadku tej spotdzielni) jest zawsze zjawiskiem korzystnym. Jednoczesnie nalezy
pamigtaé, ze jezeli firma wydtuza terminy sptaty swoich zobowigzan wobec dostaw-
cOw, nalezy sig liczy¢ z mozliwoscia wystapienia kosztow takiego stanu rzeczy, a
mianowicie odsetek karnych, a takze zachwiania wizerunku wiarygodnego partnera.

Wskaznik cyklu zapaséw pokazuje, przez ile dni przecigtnie zapasy zalegaja w
magazynach, zanim zostana przeksztalcone w sprzedane wyroby gotowe. Niska
warto$¢ wskaznika na ogot uznawana jest za sytuacje korzystna, $wiadczy bowiem o
tym, ze firma nie utrzymuje zapaséw na nadmiernym poziomie. Jednoczesnie zapa-
sy sa dla przedsiebiorstwa pewnego rodzaju zabezpieczeniem przed nieprzewidzia-
nymi zdarzeniami (jak np. wzrost popytu na wyroby, problemy produkcyjne u do-
stawcow czy zachwianie cykliczno$ci dostaw).
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7. Uwagi koncowe

Podsumowujac wyniki przeprowadzonego badania, nalezy stwierdzi¢, ze osiag-
nigte wyniki finansowe przed realizacja inwestycji sa zblizone do wynikoéw innych
firm w sektorze MSP i odzwierciedlaja sytuacje panujaca w branzy, a przestarzaty
park maszynowy pochtaniajacy ogromne koszty, straty osiagane na sprzedazy wiaza
si¢ z brakiem intensywnej polityki promocyjnej i marketingowej, a takze z wysoki-
mi kosztami statymi.

Poprawie ulegty takie wskazniki, jak: cykl rotacji naleznos$ci, ptynno$¢, poprawa
— po roku 2003 — dzwigni finansowej zwiazanej z efektami dochodowymi rentow-
nosci kapitalu wlasnego dzieki wykorzystaniu kapitatu obcego. Poprawit si¢ takze
wskaznik ptynnosci szybkie;j.

Po okresie spadku wskaznikow rentownosci w 2004 r. wida¢ pozytywne zmiany
w tym zakresie w 2005 r., co niewatpliwie jest efektem wprowadzenia nowej tech-
nologii, a w konsekwencji poprawy jakosci wytwarzanych produktow i wzrostu
efektywnosci produkcji.

Proces dostosowawczy zaktadow mleczarskich do standardow Unii z jednej stro-
ny daje szansg rozwoju przedsigbiorstwom z tej branzy, z drugiej natomiast prze-
kresla szanse tych, ktorzy ze wzgledu na brak uzasadnienia finansowo-orga-
nizacyjnego i inwestycyjno-kosztorysowego nie sa w stanie sprostaé narastajacej
konkurencji.
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SME SECTOR AND FINANCIAL SUPPORT OF THE EUROPEAN UNION.
THE CASE STUDY

Summary

Small and medium enterprises (SMESs) are a very important sector of national economy. They are
the main source of jobs and create high percentage of GDP, on the other hand.

Although main macro indicators of the SME sector in Poland in principle are similar to the
European ones, the Polish SMEs are weaker than the EU enterprises in terms of personal, capital, and
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technical conditions. High percentage of analyzed firms in Poland are characterized by low ability of
taking an economic risk under investment process because they base only on own financial means.

During a recession such means are very poor. But if SMEs decide to use external financial sources
they often are not able to manage their liability risk.

The paper aims at the role of the EU Programme SAPARD in restructuring food industry and
marketing improving of agricultural products taking as an example a co-operative of milk processing
industry.

The co-operative investment of about 5 min zloty of value was financed in 50 percent by the
SAPARD Programme means. However, the financial support may not be available until the
investments are completely finished.

The paper tries to measure the impact of new investment of analyzed enterprise supported by the
EU programme on the enterprise financial results.
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