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Streszczenie: Celem artykułu było przeprowadzenie pozycyjnej klasyfikacji największych 
zakładów przetwórstwa mięsnego w Polsce dla identyfikacji i oceny zróżnicowania ich kon-
dycji finansowej w 3-letnim horyzoncie czasowym. Do analizy wykorzystano dane finanso-
we z rocznych bilansów, rachunków zysków i strat oraz przepływów pieniężnych badanych 
jednostek dostępnych w MP B w okresie od 20XA–20XB.Przeprowadzona procedura klasy-
fikacyjna wymagała zastosowania przekrojowych metadanych, dzięki którym możliwe było 
uwzględnienie dynamiki zmiennych diagnostycznych wpływających na stan kondycji finan-
sowej badanych przedsiębiorstw, a także umniejszyło straty informacji w procesie klasyfika-
cyjnym. Zarówno zrealizowana procedura klasyfikacyjna, jak i mniejsze straty informacyjne 
mają istotny wpływ na uzyskiwaną efektywność działania badanych podmiotów. Ponadto 
wyższy poziom i skala produkcji spółek mięsnych mogą być uzasadnieniem wyższej ekspo-
zycji na ryzyko prowadzonej przez nich działalności. Wyniki analizy wskazują na zasadność 
prowadzenia dalszych prac w tym zakresie. 

Słowa kluczowe: zakłady przetwórstwa mięsnego, analiza pozycyjna, analiza finansowa, 
ujęcie dynamiczne, Polska.

Summary: The aim of this article was to carry out positional classification of the largest 
meat processing enterprises in Poland, according to the state of their financial condition in the 
three-year time horizon. The financial data such as: the annual balance sheets, profit and loss 
accounts as well as cash flow units available in the MP B were used. The study shows that 
differences in the size, scale and structure of the enterprises significantly affect their financial 
condition. To complete the procedure the use of cross-classification metadata was required 
in order to take into account the dynamics of the diagnostic variables affecting the financial 
condition of the state of the surveyed companies, as well as diminish the loss of information 
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in the process of classification. Both realized classification procedure and smaller information 
loss have a significant impact on the obtainable efficiency of the analyzed enterprises. In ad-
dition, a higher level and scale of meat production companies can be used to justify a higher 
exposure to the risk of their business. The results of the analysis indicate the need for further 
work in this area.

Keywords: meat processing enterprises, positional analysis, financial analysis, dynamic ap-
proach, Poland.

1.	Wstęp

Analiza finansowa jest nieodłączną częścią analizy ekonomicznej stanowiącą trzon 
analizy działalności przedsiębiorstwa. Zadaniem analizy finansowej jest dostar-
czenie informacji o wynikach i sytuacji finansowej przedsiębiorstwa, niezbędnych 
w procesie zarządzania oraz wykorzystywanych przez otoczenie przedsiębiorstwa. 

Specyfika produkcji mięsnej, jej uwarunkowania ekonomiczne, a w szczegól-
ności zmienność cen surowców oraz niestabilność sytuacji rynkowej, powodują, że 
podmioty na rynku mięsa poszukują optymalnych rozwiązań umożliwiających ogra-
niczanie ryzyka prowadzonej działalności, a tym samym stabilizowanie dochodów 
w długim okresie. Polski rynek mięsa charakteryzuje się dużym potencjałem oraz 
wysoką pozycją wśród innych działów gospodarki krajowej. Podmioty na rynku 
mięsa działają w warunkach dużej ekspozycji na wiele rodzajów ryzyka, w tym na 
ryzyko ekonomiczne i produkcyjne. Racjonalne zarządzanie zakładami przemysłu 
mięsnego wymaga przeprowadzenia m.in. analizy poziomu ryzyka działalności go-
spodarczej w celu oceny efektywności ich działania [Tarczyński, Mojsiewicz 2001; 
Sierpińska, Jachna 1997; Ostaszewski 1994]. 

W  artykule podjęto próbę klasyfikacji pozycyjnej wybranych zakładów prze-
twórstwa mięsnego w Polsce celem identyfikacji i oceny zróżnicowania ich kondycji 
finansowej w ujęciu dynamicznym. 

Ze względu na przedmiot analizy wyjaśnienia wymaga kilka używanych w tek-
ście pojęć. Po pierwsze, sytuacja finansowa została na potrzeby artykułu zdefinio-
wana jako stan finansowy podmiotu gospodarczego wyrażający jego wypłacalność 
i zdolność do generowania zysków oraz powiększania jego zasobów majątkowo-ka-
pitałowych (por. [Kowalak 2003; Krzemińska 2005; Kusak 2006; Michalski 2005; 
Wojciechowska 2001]). Można powiedzieć, że sytuacja finansowa przedsiębiorstwa 
jest rezultatem podjętych przezeń wszelakich decyzji gospodarczych, a także zwią-
zanych z nimi szans wzrostu i rozwoju (por. [Siemińska 2002]) oraz odzwierciedla 
jego pozycję finansową. Z kolei zakłady przetwórstwa mięsnego to podmioty działa-
jące rynku mięsa, które według Polskiej Klasyfikacji Działalności [Rozporządzenie 
Rady Ministrów z dnia 24.12.2007] zajmują się: przetwarzaniem i konserwowaniem 
mięsa z wyłączeniem mięsa z drobiu (PKD 1011), przetwarzaniem i konserwowa-
niem mięsa z drobiu (PKD 1012), produkcją wyrobów z mięsa z włączeniem wyro-
bów z mięsa drobiowego (PKD 1013). 
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2.	Dane źródłowe oraz dobór źródeł diagnostycznych

Podjętym badaniem, będącym próbą oceny poziomu zróżnicowania kondycji finan-
sowej przedsiębiorstw przetwórstwa mięsnego działających na terenie Polski, objęto 
20 podmiotów gospodarczych, w  tym 14 przemysłowych zakładów przetwórstwa 
mięsnego, takich jak: ZM Agro-Handel Sp. z o.o., ZM Bartek SA, ZM B. Czaban 
Sp. j., Jutar Sp. j., ZM H. Kania SA, ZM „K.” SA, Koppol Sp. j., ZM Ł-meat Łu-
ków SA, ZM Mysłowice SA, ZM Pekpol Ostrołęka SA, ZM Prosiaczek Sp z o.o., 
ZM SalusSp z o.o., ZM Skiba SA, GK Sokołów SA, ZPD nr 1, ZPD nr 2, ZPD  
nr 3, ZPD nr 4, ZPD nr 5, ZPD nr 61. Dobór podmiotów do badania był celowy i wy-
nikał z konieczności pozyskania wiarygodnych i kompletnych danych finansowych 
wszystkich podmiotów dostępnych w całym okresie badawczym. Kryteriami dobo-
ru zakładów były: a) przemysłowy przerób surowca rzeźnego2, b) ciągłość danych 
finansowych w analizowanym okresie, c) zgoda podmiotów na wykorzystanie ich 
danych do analiz niniejszego opracowania.

Sytuacja finansowa przedsiębiorstwa jest kategorią złożoną, której nie można 
przedstawić za pomocą jednego miernika [Dębski 2005; Duraj 1989; Golawska-Wit-
kowska, Rzeczycka, Zalewski 2006; Hill, Sartoris 1995; Kowalczyk, Kusak 2006; 
Martin i in. 1991; Pike, Neale 1999; Wędzki 2009]. Jej dokładny i wielowymiarowy 
opis wymaga zastosowania określonego, istotnego z punktu widzenia przeprowadza-
nego badania, zestawu wskaźników finansowych uwzględniających poszczególne 
aspekty kondycji finansowej przedsiębiorstwa. Dlatego też dla celów podjętej anali-
zy, spośród 300 dostępnych wskaźników finansowych (por. [Siemińska 2002]), do-
konano wyboru 14 potencjalnych zmiennych diagnostycznych charakteryzujących 
pięć kluczowych obszarów działania analizowanych przedsiębiorstw: reguł finan-
sowania, płynności, zadłużenia, rentowności i sprawności działania. Dla wybranych 
wskaźników przygotowana została baza danych zawierająca informacje finansowe 
analizowanych podmiotów gospodarczych w trzech następujących po sobie latach 
20XA–20XB (tab. 1). Źródło wykorzystanych w badaniu danych empirycznych sta-
nowiły dane finansowe jednostek z MP B w analizowanym okresie oraz materiały 
wtórne w postaci publikowanych i niepublikowanych danych statystycznych GUS 
oraz spisu podmiotów prowadzących działalność gospodarczą w produkcji, przemy-
śle i handlu mięsem, w formie zestawień zgodnych z europejską identyfikacją EKD 
[Ustawa z 2 lipca 2004, art. 104–110].

1 Zarządy i właściciele przedsiębiorstw przetwórstwa drobiowego nie wyrazili zgody na ujawnie-
nie pełnych nazw własnych, dlatego, przedsiębiorstwa przetwórstwa drobiowego są oznaczone jako 
podmioty o numerach 1, 2, 3, 4, 5, 6.

2 Klasyfikacja zakładów mięsnych: małe (do 7,5 t przerobu surowca rzeźnego tygodniowo), śred-
nie (do 20 t) oraz duże (powyżej 20 t), czyli na skalę przemysłową.
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Tabela 1. Zestawienie wybranych wskaźników kondycji finansowej przedsiębiorstw przetwórstwa 
mięsnego 

Wskaźniki płynności
1. Płynność bieżąca (CR) = aktywa obrotowe/zobowiązania krótkoterminowe
2. Płynność szybka (QR) = aktywa obrotowe – zapasy – krótkoterminowe rozliczenia 

międzyokresowe/ zobowiązania krótkookresowe
Wskaźniki zadłużenia

3. Zadłużenie ogólne = zobowiązania ogółem/aktywa ogółem
4. Zadłużenie kapitału własnego = zobowiązania ogółem/kapitał własny

5.

6.

7. 
8. 

Wskaźniki rentowności
Rentowność operacyjna = zysk z działalności operacyjnej/przychody ze sprzedaży + 
pozostałe przychody operacyjne
Rentowność sprzedaży netto = zysk netto/(przychody netto ze sprzedaży produktów, 
towarów i materiałów + pozostałe przychody operacyjne + przychody finansowe + zyski 
nadzwyczajne)
Rentowność kapitału własnego ROE = zysk netto/kapitał własny × 100%
Rentowność ROA = zysk netto/aktywa ogółem × 100%

9.
10.
11.
12.
13.

14.

Wskaźniki sprawności
Produktywność aktywów = przychody ze sprzedaży/aktywa ogółem
Produktywność środków trwałych = przychody ze sprzedaży/środki trwałe
Produktywność majątku obrotowego = przychody ze sprzedaży/majątek obrotowy
Szybkość obrotu zapasów = przychody ze sprzedaży/zapasy
Szybkość obrotu należności = (stan należności/przychód ze sprzedaży) × liczba dni okresu 
rozrachunkowego
Szybkość obrotu zobowiązań = (zobowiązania/koszty uzyskania przychodów) × liczba dni 
okresu rozrachunkowego

Źródło: opracowanie własne na podstawie [Bień 2011; Bragg 2010; Gołębiowski, Tłaczała 2009; Sek-
torowe wskaźniki finansowe…; http://www.stat.gov.pl].

Ze względu na złożoność i  wieloaspektowy charakter kondycji finansowej 
przedsiębiorstw, w  zrealizowanym badaniu wykorzystano grupę metod wielowy-
miarowej analizy porównawczej (WAP), tj. metody taksonomiczne [Grabiński, Wy-
dymus, Zeliaś 1989; Nowak 1990; Młodak 2006], pozwalające na ocenę pozycji 
badanych obiektów, np. jednostek gospodarczych, w relacji do innych podmiotów, 
funkcjonujących w tym samym (gospodarczym) otoczeniu.

Ważnym założeniem metod wielowymiarowej analizy porównawczej jest ogra-
niczenie liczby zmiennych diagnostycznych. których nadmierna ilość utrudnia albo 
wręcz uniemożliwia klasyfikację badanych obiektów [Zeliaś (red.) 2000]. W podję-
tym badaniu, dokonując wyboru finalnego zbioru zmiennych diagnostycznych opi-
sujących kondycję finansową analizowanych przedsiębiorstw, dokonano weryfikacji 
zgromadzonych danych pod kątem zarówno merytorycznym, jak i formalnym [Tar-
ka 2010].

Zebrane w bazie danych wartości wskaźników finansowych oceniono pod ką-
tem ich wiarygodności, kompletności oraz porównywalności. Następnym krokiem 
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była ocena wyróżnionych wskaźników ze względu na ich zdolność do dyskrymi-
nacji obiektów [Walesiak 2005]. Przyjmując graniczną wartość współczynnika 
zmienności na poziomie 10%, uznano, iż wszystkie wyróżnione cechy wykazywały 
odpowiedni stopień zróżnicowania. Ostatnim etapem doboru zmiennych było ogra-
niczenie nadmiernego wzajemnego skorelowania pomiędzy wyróżnionymi cechami. 
W tym celu posłużono się tzw. metodą odwróconej macierzy korelacji [Lira, Wa-
gner, Wysocki 2002]. Punktem wyjścia dla zastosowanej procedury była macierz R 
współczynników korelacji cech, którą poddano operacji odwracania. Po wyznacze-
niu macierzy odwrotnej R–1, ze zbioru potencjalnych zmiennych diagnostycznych 
usunięto te cechy, które były nadmiernie skorelowane z pozostałymi, tzn. dla których 
elementy diagonalne macierzy R–1 były większe niż przyjęty poziom graniczny rów-
ny 10 [Młodak 2006]. Przeprowadzona ocena umożliwiła ustalenie finalnego zbioru 
siedmiu zmiennych diagnostycznych, stanowiących podstawę dalszych analiz:

X1 – zadłużenie ogólne, 
X2 – zadłużenie kapitału własnego,
X3 – rentowność kapitału ROE,
X4 – produktywność aktywów, 
X5 – produktywność środków trwałych,
X6 – produktywność majątku obrotowego, 
X7 – szybkość obrotu zapasami.
Otrzymane zmienne diagnostyczne reprezentują trzy spośród czterech, wpro-

wadzonych do badań, aspektów prowadzonej działalności gospodarczej, takie jak: 
zadłużenie, rentowność oraz produktywność. Biorąc pod uwagę charakter wyselek-
cjonowanych zmiennych oraz ich związek z oceną kondycji finansowej przedsię-
biorstwa, wskaźniki X3, X4, X5 oraz X6 uznano za stymulanty, X1 oraz X7 za destymu-
lanty, a zmienną X2 uznano za nominantę.

3.	Klasyfikacja pozycyjna przedsiębiorstw przetwórstwa mięsnego 

Polski rynek mięsa charakteryzuje się bardzo rozwiniętą konkurencją i silnym roz-
wojem sieci handlowych. Działalność gospodarcza krajowych zakładów przetwór-
stwa mięsnego jest obarczona dużym ryzykiem wpływającym na poziom i zmiany 
w rentowności, zadłużeniu, sprawności i efektywności działania, krajowych i zagra-
nicznych inwestycji w  tym sektorze. Specyfika działania zakładów przetwórstwa 
mięsnego wiąże się z  ich dużym zróżnicowaniem ze względu na wielkość, skalę 
i strukturę działalności, co ma wpływ na znaczną dyspersję wskaźników ich kondy-
cji finansowej. Dlatego też podjęta próba klasyfikacja badanych podmiotów została 
oparta na pozycyjnej mierze podobieństwa, jaką jest mediana. Parametr ten kumulu-
je wrażliwość na dyspersję cech diagnostycznych w każdym badanym obiekcie przy 
równoczesnym uwzględnianiu pozycyjnych wartości tych cech w poszczególnych 
obiektach badawczych [Jajuga 1993; Strahl 2008; Witkowska, Witkowski 2014].

Pozycyjna klasyfikacja przedsiębiorstw przetwórstwa mięsnego przeprowadzo-
na została według propozycji D. Strahl [2008] z wykorzystaniem finalnego zbioru 
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siedmiu zmiennych diagnostycznych, które poddano procedurze stymulacji za po-
mocą formuły różnicowej (zmienne X1 i X7) lub przekształcenia ilorazowego (zmien-
na X2). 

W pierwszym kroku realizowanej procedury wyznaczono wartości mediany Mei 
(i = 1, …, 7) dla każdej wyselekcjonowanej zmiennej diagnostycznej Xi, biorąc pod 
uwagę jej wartości w całym analizowanym okresie (20XA–20XB). W kroku kolej-
nym dla każdego analizowanego przedsiębiorstwa Zj (j = 1, …, 20) obliczone zostały 
średnie arytmetyczne Xij wartości zmiennych diagnostycznych Xi dla całego badane-
go okresu. Zgodnie z przyjętą metodologią porównanie otrzymanych uśrednionych 
wartości zmiennych diagnostycznych dla analizowanych podmiotów gospodarczych 
z zadaną statystyką pozycyjną pozwoliło na ich pogrupowanie ze względu na po-
dobieństwo kondycji finansowej. Do klasy obiektów o dobrej kondycji finansowej 
(G1) zaliczono przedsiębiorstwa, dla których przynajmniej pięć przeciętnych war-
tości wskaźników kondycji finansowej Xi było korzystniejszych niż mediana Mei. 
Do klasy G2 przedsiębiorstw z przeciętną kondycją finansową trafiły podmioty, dla 
których trzy lub cztery wskaźniki przeciętne były wyższe niż mediana, natomiast 
ostatnią klasą G3 obiektów o słabej kondycji finansowej objęto te przedsiębiorstwa, 
w których średnie wartości maksymalnie dwóch zmiennych diagnostycznych były 
większe od mediany. Uzyskane zestawienie przedstawiono w tab. 2.

Z przeprowadzonej analizy wynika, że do grupy G1 o najlepszej kondycji fi-
nansowej w okresie 20XA–20XB zaliczało się siedem z 20 zakładów przetwórstwa 
mięsnego, co stanowiło 35% badanych podmiotów, przy czym tylko jedno przed-
siębiorstwo (ZM Prosiaczek Sp. z o.o.) z tej grupy charakteryzowało się sześcioma 
cechami występującymi w korzystniejszej relacji niż przeciętne wartości analizowa-
nych wskaźników finansowych, a kolejne sześć wyróżniało pięć średnich wartości 
wskaźników finansowych na poziomie lepszym niż mediana.

Do grupy o przeciętnej kondycji finansowej (G2) zaliczono kolejnych siedem 
z 20 zakładów przetwórstwa mięsnego, co ponownie stanowiło 35% badanych pod-
miotów, przy czym trzy podmioty drugiej grupy charakteryzowały czteroma cecha-
mi występującymi w korzystniejszej relacji niż przeciętne wartości analizowanych 
wskaźników finansowych. 

Do grupy o  słabej kondycji finansowej (G3) zaliczono ostatnich sześć z  20 
zakładów przetwórstwa mięsnego, co stanowiło 30% badanych podmiotów, przy 
czym tych pięć badanych podmiotów charakteryzowało się jedną cechą występującą 
w korzystniejszej relacji niż przeciętne wartości analizowanych wskaźników finan-
sowych (tab. 2).

ZM Prosiaczek Sp. z o.o. charakteryzowały się niższym aniżeli przeciętne zadłu-
żeniem ogółem, a także bardziej korzystnymi wartościami wskaźników rentowno-
ści aktywów, produktywności aktywów oraz produktywności majątku obrotowego, 
a także wyższą od mediany średnią wartością wskaźnika produktywności majątku 
obrotowego wskaźnika produktywności zapasów. Pozostałe sześć przedsiębiorstw 
pierwszej grupy (85%) wyróżniało pięć cech występujących w korzystniejszej re-
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Tabela 2. Klasyfikacja wybranych przedsiębiorstw przetwórstwa mięsnego według stanu ich kondycji 
finansowej

G1 – dobra kondycja 
finansowa

G2 – przeciętna kondycja 
finansowa G3 – słaba kondycja finansowa

Agro-Handel Sp. z o.o.
Jutar Sp. j.
ZM K. SA
Koppol Sp. j.
ZM Bartek SA
ZM Prosiaczek Sp. z o.o.
ZM Skiba SA

ZM Ł-meat Łuków SA
ZM Mysłowice SA
ZM B. Czaban Sp.j.
ZM H. Kania SA
ZM „Pekpol Ostrołęka” SA
ZPD nr 1
ZPD nr 6

ZM Salus Sp. z o.o.
GK Sokołów SA
ZPD nr 2
ZPD nr 3
ZPD nr 4
ZPD nr 5

Źródło: opracowanie własne na podstawie badań.

lacji niż przeciętne wartości analizowanych wskaźników finansowych. Wśród tych 
sześciu podmiotów tylko jeden charakteryzował się wyższą od przeciętnej wartością 
wskaźnika zadłużenia ogółem, w  trzech z  sześciu podmiotów występowała wyż-
sza od przeciętnej wartość wskaźnika zadłużenia kapitału własnego, pięć z sześciu 
podmiotów odznaczało się wyższą od przeciętnej, bardzo zróżnicowaną wartością 
wskaźnika rentowności aktywów (ROE). W  grupie wskaźników produktywności 
aktywów, środków trwałych, majątku obrotowego i zapasów wszystkich sześć za-
kładów miało wyższe od przeciętnej wartości wskaźników produktywności, z wy-
jątkiem dwóch wartości wskaźników produktywności środków trwałych (ZM Bartek 
SA oraz ZM Skiba SA) oraz jednej wartości wskaźnika produktywności majątku 
obrotowego (Jutar Sp. j.) Wartości wskaźników produktywności aktywów wszyst-
kich zakładów kształtowały się na poziomie powyżej trzech dni. Podobnie wartości 
wskaźników produktywności zapasów wszystkich zakładów plasowały się na pozio-
mie wyższym od przeciętnego.

Biorąc pod uwagę kondycje finansową grupy G2, zaobserwowano, że ZM My-
słowice SA charakteryzowały się mniejszą od przeciętnej wartością zadłużenia ka-
pitałów własnych, a także wyższymi od przeciętnych wartościami: wskaźnika pro-
duktywności aktywów, produktywności środków trwałych oraz produktywności 
majątku obrotowego. ZM Czaban Sp. j. uzyskały niższe od przeciętnych wartości 
wskaźnika zadłużenia ogółem, wyższe od przeciętnych wartości wskaźnika rentow-
ności aktywów (ROE), a  także wyższe od przeciętnych wartości wskaźnika pro-
duktywności środków trwałych. Zakład Przetwórstwa Drobiarskiego nr 1 wyróżniał 
się natomiast wyższym od przeciętnego poziomem zadłużenia kapitałów własnych, 
wyższą rentownością aktywów (ROE) oraz wyższym od przeciętnego poziomem 
produktywności środków trwałych. W grupie przedsiębiorstw o przeciętnej kondy-
cji finansowej znalazły się też cztery zakłady (20%), które wyróżniały trzy cechy 
występujące w korzystniejszej relacji niż przeciętne wartości analizowanych wskaź-
ników finansowych. Wyższe niż przeciętne wartości zadłużenia ogółem odnotowa-
no w ZM Pekpol Ostrołęka SA (0,40), ZM Ł-meat Łuków SA (0,23) i w Zakładzie 
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Przetwórstwa Drobiarskiego nr 6 (0,45). Natomiast niższe od przeciętnych wartości 
wskaźników zadłużenia kapitałów własnych występowały w ZM Pekpol Ostrołę-
ka SA (0,76) oraz w Zakładzie Przetwórstwa Drobiarskiego nr 6 (0,89). Ponadto 
wyższe od przeciętnych wartości wskaźnika produktywności środków trwałych od-
notowano w ZM Kania SA (33,5 dnia) i w Zakładzie Przetwórstwa Drobiarskiego 
nr 6 (5,9 dnia). Dodatkowo, w ZM Pekpol Ostrołęka SA odnotowano wyższe od 
przeciętnych wartości wskaźnika produktywności majątku obrotowego (8,4 dnia) 
i w ZM Ł-meat Łuków SA (6 dni).

Przeprowadzona analiza umożliwiła uporządkowanie i  pogrupowanie uzyska-
nych wniosków z badań empirycznych (tab. 3). 

Tabela 3. Charakterystyka kondycji finansowej na podstawie optymalnego zestawu zmiennych 
diagnostycznych badanych przedsiębiorstw przetwórstwa mięsnego w latach 2000–2003 

Klasy kondycji 
finansowych 

przedsiębiorstw 
przetwórstwa mięsnego

Niższe od przeciętnej 
wartości wskaźników

Wyższe od przeciętnej wartości 
wskaźników

G1 – dobra kondycja 
finansowa

–– zadłużenie ogółem
–– produktywność zapasów

–– zadłużenie kapitałów własnych
–– rentowność aktywów (ROE)
–– produktywność aktywów
–– produktywność środków trwałych 
–– produktywność majątku obrotowego

G2 – przeciętna kondycja 
finansowa

–– duże zróżnicowanie in 
plus i in minus wartości 
wskaźnika rentowności 
aktywów (ROE)

–– zadłużenie kapitałów własnych
–– produktywność aktywów

G3 – słaba kondycja 
finansowa

–– zadłużenie kapitałów 
własnych

–– rentowność aktywów 
(ROE)

–– produktywności aktywów
–– produktywność środków 

trwałych
–– produktywność majątku 

obrotowego

–– zadłużenie ogółem
–– produktywność zapasów

Źródło: opracowanie własne na podstawie badań.

4. Podsumowanie

Wyniki przeprowadzonej analizy i  oceny klasyfikacji pozycyjnej przedsiębiorstw 
przetwórstwa mięsnego w Polsce w trzech, następujących po sobie, rocznych okre-
sach sprawozdawczych w latach 20XA–20XB umożliwiają sformułowanie następu-
jących ogólnych wniosków i ważnych spostrzeżeń.
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1. Zastosowana procedura klasyfikacyjna umożliwiła wykorzystanie przekrojo-
wo-czasowych danych uwzględniających wpływ dynamiki zmiennych diagnostycz-
nych na ich kondycję finansową.

2. Zastosowana metoda klasyfikacji pozwoliła na uzyskanie zobiektywizowane-
go podziału przedsiębiorstw przetwórstwa mięsnego z punktu widzenia wieloaspek-
towości działania w zakresie identyfikacji i oceny ich kondycji finansowej.

3. Stan i ocena kondycji finansowej badanych przedsiębiorstw nie zależały bez-
pośrednio od ich wielkości mierzonej sumą bilansową. 

4. Usytuowanie przestrzenne przedsiębiorstw nie miało decydującego wpływu 
na osiąganą kondycję finansową.

5. Decydujący wpływ na osiąganą kondycję finansową spółki w badanym okre-
sie miał rodzaj prowadzonej działalności gospodarczej. Lepsze wyniki finansowe 
w analizowanych aspektach osiągały przedsiębiorstwa przetwórstwa mięsa czerwo-
nego niż białego (drobiarskiego). 

6. Większym zróżnicowaniem uzyskiwanych wartości wskaźników, a  tym sa-
mym osiąganych wyników finansowych charakteryzowały się przedsiębiorstwa 
przetwórstwa drobiarskiego. 

7. W każdej z trzech sklasyfikowanych subpopulacji przedsiębiorstw przetwór-
stwa mięsnego znajdowały się podmioty o podobnej charakterystyce.

8. Lepszą kondycją finansową charakteryzowały się te badane podmioty, któ-
re cechowały relatywnie niższe wartości wskaźnika zadłużenia ogółem oraz niższe 
wartości wskaźnika produktywności zapasów. Wynika to z  tego, że niskie warto-
ści wskaźnika zadłużenia ogółem oznaczają wyższą siłę finansową przedsiębiorstwa, 
a tym samym większą zdolność samofinansowania działalności oraz posiadanego ma-
jątku. Z kolei, niższe wartości wskaźnika produktywności zapasów świadczą o wyż-
szej efektywności wykorzystania zapasów, czyli o niższych kosztach ich magazy-
nowania. 

9. Ponadto lepszą kondycją odznaczały się te zakłady, dla których wartości 
analizowanych wskaźników były wysokie (w porównaniu do wartości przeciętnej) 
w  przypadku zadłużenia kapitałów własnych, rentowności aktywów (ROE), pro-
duktywności aktywów, produktywności środków trwałych oraz produktywności 
majątku obrotowego. Wynika to z tego, że niższe od mediany wartości wskaźnika 
zadłużenia kapitału własnego oznaczają zaangażowanie własnych zasobów mająt-
kowych w celu pokrycia jego zobowiązań. Natomiast wyższe od mediany warto-
ści wskaźnika zadłużenia kapitału własnego świadczą o wyższym udziale kapitału 
obcego, generując wyższe koszty finansowe, obniżając wynik finansowy, a  także 
zwiększając niebezpieczeństwo niewypłacalności podmiotu gospodarczego. Jednak 
umiejętne wykorzystanie kapitałów obcych w dźwigni finansowej daje szanse na 
jego szybszy rozwój aniżeli w  razie użyciu tylko kapitałów własnych, generując 
dodatkowe zyski, znacznie przewyższające koszty obsługi długu. Z kolei, duże war-
tości wskaźnika rentowności aktywów świadczą o wyższym poziomie zyskowności 
kapitału własnego. Podsumowując, wyższe od mediany wartości wszystkich wskaź-



406	 Anna Zielińska-Chmielewska, Tomasz Strózik

ników produktywności odzwierciedlają lepsze możliwości generowania danego po-
ziomu przychodów ze sprzedaży z tytułu zaangażowania określonej wielkości ma-
jątku trwałego i obrotowego w procesy gospodarcze. 

10. Przeciętną kondycją finansową charakteryzowały się te przedsiębiorstwa, 
u których zaobserwowano silnie zróżnicowane wartości wskaźnika rentowności ak-
tywów (ROE), co świadczy o trudności uzyskiwania stabilnych, choć niekoniecznie 
wysokich, zysków warunkujących ciągłość działalności. Dodatkowo, u  tych pod-
miotów występowały stosunkowo wysokie wartości wskaźnika zadłużenia kapita-
łów własnych i produktywności aktywów, co świadczy o trudności w zaangażowa-
niu posiadanych zasobów majątkowych w celu pokrycia ich zobowiązań. Natomiast, 
wyższe od mediany wartości wskaźnika produktywności aktywów oznaczają mniej-
sze szanse generowania określonego poziomu przychodów ze sprzedaży w ramach 
zaangażowanej wielkości aktywów przedsiębiorstwa.

11. Słabą kondycją finansową charakteryzowały się te przedsiębiorstwa, u któ-
rych poniżej mediany występowały wartości wskaźnika zadłużenia kapitałów wła-
snych, rentowności aktywów (ROE), produktywności aktywów, produktywności 
środków trwałych, a także produktywności majątku obrotowego. Można zatem po-
wiedzieć, że niższe wartości wskaźnika zadłużenia kapitałów własnych oznaczają 
mniejsze szanse na ewentualne pokrycie zobowiązań z posiadanych zasobów ma-
jątkowych. Niższa od mediany wartość wskaźnika rentowności aktywów (ROE) 
świadczy o  niewypracowaniu przez aktywa zysków gwarantujących rentowność 
działalności. Ponadto niższe od przeciętnej wartości wszystkich analizowanych 
wskaźników produktywności świadczą o słabszych możliwościach generowania da-
nego poziomu przychodów ze sprzedaży z tytułu zaangażowania w procesy gospo-
darcze określonej wartości majątku trwałego i obrotowego przedsiębiorstwa.

12. Ponadto gorszą kondycją finansową charakteryzowały się te zakłady, u któ-
rych powyżej mediany plasowały się wartości wskaźnika zadłużenia ogółem i pro-
duktywności zapasów. Duże, w  porównaniu do konkurencji, wartości wskaźnika 
zadłużenia ogółem informują o tym, że udział długu w działalności podmiotów tej 
grupy jest zbyt duży, a może nawet wskazywać na ryzyko bankructwa w przypadku 
drastycznego pogorszenia się sytuacji gospodarczej. Wyższe aniżeli przeciętne war-
tości wskaźnika produktywności zapasów sugerują z kolei utrzymywanie ponadprze-
ciętnego stanu ich magazynowania, wpływając na wyższy poziom kosztów ich utrzy-
mania. 

Niniejszy artykuł stanowi kontynuację badań nad specyfiką i zróżnicowaniem 
poziomu efektywności przedsiębiorstw przetwórstwa mięsnego w Polsce. Otrzyma-
ne wyniki i  rezultaty wcześniejszych opracowań uzasadniają konieczność prowa-
dzenia dalszych ich badań, również z wykorzystaniem tak użytecznego narzędzia 
pomiarowego, jakim jest mediana. 
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