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DLA PRZEDSIEBIORSTW PRZEMYSLU SPOZYWCZEGO

1. Wstep

Systemy wczesnego ostrzegania (SWO) sa systemami informacyjnymi — obej-
muja gromadzenie i weryfikacjg informacji pochodzacych gtéwnie ze sprawozdaw-
czosci finansowej. Ich zadaniem jest ocena biezacej sytuacji finansowej przedsig-
biorstw, ocena przysztych szans w rozwoju przedsigbiorstw oraz sygnalizowanie
przewidywanych probleméw finansowych.

Zastosowanie SWO w przedsigbiorstwie ma wiele zalet, jak m.in. mozliwo$¢
uzyskania przejrzystego i pozbawionego zbgdnych informacji ,,obrazu” przedsig-
biorstwa, tatwos$¢ praktycznego zastosowania, szybko$¢ i1 ptynno$¢ przeptywu in-
formacji, uzyteczno$¢ w podejmowaniu decyzji, mozliwo$¢ wczesnej reakcji na za-
grozenia finansowe i przeciwdziatanie ich rozwojowi. Nalezy bra¢ pod uwagg takze
trudnosci, ktoére moga pojawic si¢ przy stosowaniu SWO, takie jak podatnos$¢ na
zmiany koniunktury (w tym na rynkach surowcowych), brak wiedzy decydentow na
temat mozliwos$ci ich wdrozenia czy przyzwyczajenia do stosowania tradycyjnych
metod oceny zagrozen finansowych.

W praktyce nie ma jednego standardowego SWO, dopasowanego do kazdego
przedsigbiorstwa. Ze wzgledu na specyfike dzialalnosci, odmienne warunki go-
spodarowania, przyjety model zarzadzania czy osiagane wyniki SWO réznia si¢
konstrukcja 1 stosowanymi metodami, a w ich obrebie modelami. Laczy je nato-
miast wspdlna idea — przewidzie¢ pogorszenie sytuacji finansowej przedsigbiorstwa
i uchronic¢ je przed upadtoscia.

2. Zalozenia konstrukcji SWO

Badaniami objgto 26 przedsigbiorstw', ktorych dziatalnos¢ w latach 2001-2005
byla zwiazana z produkcja artykulow spozywczych i napojow — Dziaf 15 wedlug

' Sposrod badanych przedsigbiorstw 23 to spotki akcyjne notowane na warszawskiej Gieldzie
Papierow Wartosciowych (w tym jedno, wobec ktorego ogltoszono upadtos¢) oraz 3 przedsigbiorstwa
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Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci®. Przyjety okres badan wynika z obowigzujacych

regulacji w zakresie sprawozdawczosci finansowej*.

Podtozem konstrukcji SWO byta ocena sytuacji finansowej badanych przedsig-
biorstw, ktora obejmowata dwa obszary analizy. W pierwszym zestawiono najistot-
niejsze, zdaniem autora, relacje oraz wyniki pochodzace ze sprawozdan finansowych*
i przyznano punktacje¢ — korzystnym relacjom i wynikom 1 punkt, a niekorzystnym
0 punktow, a mianowicie:

— przyrost majatku: dodatni ‘1 punkt’, ujemny ‘0 punktow’,

— przyrost przychodow ogoétem: dodatni ‘1 punkt’, ujemny ‘0 punktow’,

— wskaznik struktury aktywow: nizszy niz 1 ‘1 punkt’, wyzszy niz 1 ‘0 punktow’,

— wskaznik struktury pasywow: wyzszy niz 0,5 ‘1 punkt’, nizszy niz 0,5 ‘0 punk-
tow’,

— wartosc¢ kapitalu obrotowego netto: dodatnia ‘1 punkt’, ujemna ‘0 punktow’,

— zlota zasada bilansowa: jezeli byta spetniona ‘1 punkt’, jezeli nie ‘0 punktow’,

— nadwyzka przychodoéw nad kosztami ‘1 punkt’, nadwyzka kosztow nad przycho-
dami ‘0 punktéw’,

— przeptywy netto ogétem: dodatnie ‘1 punkt’, ujemne ‘0 punktow’.

W drugim obszarze zestawiono wielkosci wskaznikow finansowych® uznane za
korzystne i niekorzystne w stosunku do przecigtnych warto$ci wskaznikow finanso-
wych przedsigbiorstw Dziatu 15°, a mianowicie:

— plynno$¢ biezaca, ptynnos¢ szybka, rentownos¢ sprzedazy netto, rentowno$¢
majatku (ROA), rentownos¢ kapitalu wtasnego (ROE) bedace powyzej warto-
$ci wskaznikow przedsigbiorstw Dziatu 15 uznano za korzystne i przyznano im
‘1 punkt’, a ponizej za niekorzystne — ‘0 punktow’,

— zadhuzenie ogolem, cykl naleznosci krotkoterminowych, cykl zobowiazan krot-
koterminowych, cykl zapasow, poziom kosztow bgdace ponizej wartosci wskaz-
nikdéw przedsigbiorstw Dziafu 15 uznano za korzystne i przyznano im ‘1 punkt’,
a powyzej za niekorzystne — ‘0 punktow’.

bedace spotkami z ograniczona odpowiedzialno$cia, wobec ktorych Sad Rejonowy w Szczecinie ogto-
sit upadtosé.

2 'W 2007 r. nastapita przebudowa Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci, w zwiazku z czym produk-
cja artykutdw spozywcezych i napojow obejmuje dwa dziaty: Dzial 10 — produkcja artykutow spozyw-
czych i Dziat 11 — produkcja napojow [Internet 5; Internet 6].

* 0d 1.01.2005 spotki publiczne i banki maja obowiazek sporzadzania sprawozdan finansowych
zgodnie z zasadami Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej w celu harmoni-
zacji przepisoOw unijnych.

4 Sprawozdania finansowe pochodzity ze stron internetowych [Internet 1; Internet 2] oraz z Sadu
Rejonowego w Szczecinie.

5 Przy doborze wskaznikéw finansowych kierowano si¢ badaniami przeprowadzonymi dla sek-
tora spozywczego (zob. [Dudycz i in. 2005, s. 9; Dudycz, Skoczylas 2006, s. 7; Sieminska 2002,
s. 125-126])).

¢ Przecigtne warto$ci wskaznikéw finansowych przedsigbiorstw Dziafu 15 zostaly obliczone na
podstawie danych Glownego Urzedu Statystycznego [Internet 3; Internet 4; Internet 7].
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Tabela 1. Matryca sytuacji finansowej badanych przedsigbiorstw w latach 2001-2005
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w — przedsigbiorstwa wyplacalne.

n — przedsigbiorstwa niewyptacalne.

Zrodto: opracowanie wiasne.
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Przeprowadzona analiza postuzyta do obliczenia wspoiczynnikow M dla poszcze-
golnych przedsigbiorstw, odrebnie w kazdym roku, jako sumy uzyskanych punktow
z dwoch wymienionych obszarow analizy w stosunku do maksymalnej liczby punk-
tow mozliwych do uzyskania’.

Na podstawie obliczonych wspotczynnikow M opracowano matryce sytuacji fi-
nansowej badanych przedsigbiorstw (zob. tab. 1), klasyfikujac je jako wyptacalne
1 niewyptacalne w nastgpujacy sposob:

— przedsigbiorstwa wyptacalne to te, ktorych wspofczynniki M byty wyzsze niz 50,
— przedsigbiorstwa zagrozone niewyplacalnoscia i niewyptacalne — wspotczynniki

M wyniosty 50 i mnie;.

Konstrukcja SWO

Zbudowana matryca sytuacji finansowej badanych przedsigbiorstw postuzyta do
ustalenia poprawnosci klasyfikacji tych przedsigbiorstw wedtug modeli w postaci
liniowej funkcji dyskryminacyjnej® wymienionych na rys. 1.

Modele w postaci liniowej funkcji dyskryminacyjnej
Autor modelu (kraj) Oznaczenie Autor modelu krajowego Oznaczenie
Modele wg E.I. Altmana (USA) |A-Z'; A-Z" ||Model wg E. Maczynskiej M-UAD
Model wg G.L.V. Springate’a | sz Modele wg J. Gajdki i D. Stosa |GS-Z1; GS-Z2;|
(Kanada) GS-Z3
'Model wg H. Koha i L. Killougha| KK-Z  |[Modele wg D. Hadasik | H-M1; H-M2; |
(USA) H-M3; H-M4;
H-MS5; H-M6;
H-M7; H-M8
Model wg A. Holdy | H-Zh |
Modele wg B. Prusaka | P-PI;P-P2 |
Model wg M. Hamrola, | | HCP-FD |
B. Czajki i M. Piechockiego

Rys. 1. Modele zastosowane w badaniach
Zrédto: opracowanie whasne.

7 Na przyktad przedsigbiorstwo Ambra uzyskato w 2005 r. 38 punktéw na 52 mozliwe punkty,
wspotczynnik M wynidst zatem 73.

8 Konstrukcje poszczegdlnych modeli zob. w: [Altman; Gajdka, Stos 1996, s. 56-65; Hadasik
1998, s. 133-175; Hamrol, Czajka, Piechocki 2004, s. 35-39; Hotda 2001a, s. 306-310; Hotda 2001b,
s. 625-628; Maczynska 1994, s. 42-45; Prusak 2004, s. 165-179; Rogowski 1999, s. 60 i nast.; Zaleska
2002, s. 36-39].
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Laczne wyniki poprawnosci klasyfikacji badanych przedsigbiorstw w latach
2001-2005 zestawiono w tab. 2. Dodatkowo na podstawie wynikow zawartych
w tab. 2 analizowane modele uszeregowano wedhug tacznego stopnia poprawnosci
i zilustrowano to na rys. 2.

Jak wynika z tab. 2 i rys. 2 najwyzsza laczna poprawnos$¢ wykazaty modele’:
G.L.V. Springate’a [S-Z] — 87,16%, B. Prusaka [P-P1] — 86,24%, M. Hamrola,
B. Czajki, M. Piechockiego [HCP-FD] — 78,90%, B. Prusaka [P-P2] — 74,31% oraz
H. Koha, L. Killougha [KK-Z] — 72,48%.

90,00%
80,00%
70,00%
60,00%
50,00%
40,00% -
30,00%
20,00% -
10,00% -
0,00% -

Rys. 2. Laczna poprawnos$¢ klasyfikacji badanych przedsigbiorstw wedlug analizowanych modeli
w latach 2001-2005

Zrodto: opracowanie wiasne.

Do SWO wybrano modele o najwyzszym stopniu poprawnosci, powyzej 80%,
jak model G.L.V. Springate’a [S-Z] oraz model B. Prusaka [P-P1]. Obliczono ich
taczna poprawnos¢ dla badanych przedsigbiorstw, a wyniki przedstawiono w tab. 3.

Laczna poprawnos¢ klasyfikacji badanych przedsigbiorstw wedlug analizowa-
nych modeli w latach 2001-2005 wyniosta 86,70%.

Budowe SWO dla badanych przedsigbiorstw przeprowadzono w dwoch fazach
(por. rys. 3):

1 faza: klasyfikacja przedsigbiorstw do grup wyptacalnych, niewyptacalnych
i strefy nieokreslonej na podstawie wyselekcjonowanych wczesniej modeli P-P1
1 S-Z (ktore przyjeto za trzon budowanego SWO).

2 faza: powtorna klasyfikacja przedsigbiorstw, ktore w pierwszej fazie zostaly
zakwalifikowane do strefy nieokreslonej, do grup wyptacalnych lub niewyptacal-
nych na podstawie wskaznika ptynnosci biezacej' (przyjgto, ze zgodnie z obliczona

° Dodac¢ nalezy, ze najnizszy stopien poprawnosci wykazat model J. Gajdki i D. Stosa [GS-Z3],
ktory wyniost 17,43% tacznie dla catego okresu, co byto spowodowane klasyfikacja badanych przed-
sigbiorstw w przewazajacej czgsci do strefy nieokreslonej.

10 Wskaznik ptynnosci biezacej oraz wskaznik zadtuzenia ogdlem sa uwazane za najlepsze pre-
dyktory upadtosci sposrod wskaznikow finansowych (zob. [Wedzki 2004, s. 482]). W badaniach roz-
wazano wskaznik zadtuzenia ogétem, jednak odrzucono ten wariant ze wzgledu na jego nizsza warto$¢
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Tabela 3. Poprawnos¢ klasyfikacji badanych przedsigbiorstw tacznie przez dwa modele:
Prusaka [P-P1] i Springate’a [S-Z] w latach 2001-2005

Klasyfikacja przedsigbiorstw wedtug modeli
Rzeczyw1s.t a liczba klasyfikowanych . . Laczna ‘s
Rok klasyfikacja T poprawnos¢ klasyfikacji poprawnosé
przedsigbiorstw przedsigbiorstw klasyfikacji
wyplacalne | niewyptacalne | wyptacalne | niewyptacalne
2001 |wyplacalne 17 3 85,00% 15,00% 81,58%
niewyptacalne 4 14 22,22% 77,78%
2002 |wyptacalne 16 2 88,89% 11,11% 88,09%
niewyplacalne 3 21 12,50% 87,50%
2003 |wyptacalne 29 1 96,67% 3,33% 90,00%
niewyptacalne 4 16 20,00% 80,00%
2004 |wyptacalne 28 2 93,33% 6,67% 86,96%
niewyptacalne 4 12 25,00% 75,00%
2005 |wyptacalne 22 4 84,62% 15,38% 85,71%
niewyptacalne 2 14 12,50% 87,50%
Razem |wyptacalne 112 12 90,32% 9,68% 86,70%
niewyptacalne 17 71 18,09% 81,91%

Zrodto: opracowanie wlasne.

2 modele
1. Wielowymiarowy
model wg B. Prusaka
[P-P1]
2. Wielowymiarowy
model wg G.J.V.
Springate'a [S-Z]

1 FAZA
wyodregbnienie grup przedsigbiorstw na podstawie
przyjetych modeli w postaci
liniowej funkcji dyskryminacyjnej

wyplacalne
100% prawidlowe;j
klasyfikacji

nieokreslone

(strefa nieokreslona)

50% poprawnej
klasyfikacji

niewyplacalne
100% prawidlowej
klasyfikacji

2 FAZA
klasyfikacja przedsigbiorstw
ze strefy nieokreslonej przy
uwzglednieniu wskaznika

plynnosci biezacej

wyplacalne
100% prawidtowej
klasyfikacji

nieokreslone
(strefa nieokreslona)
0% poprawnej
klasyfikacji

niewyptacalne
100% prawidlowe;j
klasyfikacji

Rys. 3. Budowa SWO dla badanych przedsigbiorstw

Zrodto: opracowanie wlasne.

prognostyczna (poprawnosc klasyfikacji badanych przedsigbiorstw w analizowanym okresie dla wskaz-
nika ptynnosci biezacej wyniosta 78,90%, natomiast dla wskaznika zadluzenia ogéotem 77,06%).
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wartoscia tego wskaznika ponizej 1,20 nastgpuje klasyfikacja przedsigbiorstw do
grupy niewyplacalnych, a powyzej 1,20 do grupy wyptacalnych'’).

W celu zweryfikowania zaproponowanego SWO dla przedsigbiorstw przemyshu
spozywczego zbadano poprawnos¢ modeli P-P1 i S-Z acznie ze wskaznikiem ptyn-
nosci biezacej, a wyniki przedstawiono w tab. 4.

Tabela 4. Poprawnos¢ modelowego SWO dla badanych przedsigbiorstw w latach 2001-2005

Klasyfikacja przedsigbiorstw wedtug modeli
Rok lljlza?s(;fzgl::llcsjt: fiezba klas'yﬁlfowanych poprawnos$¢ klasyfikacji poif:;iiéé
przedsigbiorstw przedsigbiorstw klasyfikacji
wyplacalne | niewyptacalne | wyplacalne | niewyplacalne
2001 |wyptacalne 9 1 90,00% 10,00% 84,21%
niewyplacalne 2 7 22.22% 77,78%
2002 | wyplacalne 8 1 88,89% 11,11% 85,71%
niewyplacalne 2 10 16,67% 83,33%
2003 | wyplacalne 15 0 100,00% 0,00% 92,00%
niewyptacalne 2 8 20,00% 80,00%
2004 |wyptacalne 14 0 100,00% 0,00% 95,65%
niewyplacalne 1 7 12,50% 87,50%
2005 |wyplacalne 12 1 92,31% 7,69% 90,48%
niewyplacalne 1 7 12,50% 87,50%
Razem | wyplacalne 58 3 95,16% 4,92% 89,91%
niewyptacalne 8 39 17,02% 82,98%

Zrddto: opracowanie wiasne.

Jak wynika z badan, faczna poprawnos$¢ klasyfikacji badanych przedsigbiorstw
wedtug proponowanego SWO wyniosta 89,91%. Doda¢ nalezy, ze wysoki stopien
poprawnosci SWO wplywa na wiarygodno$¢ sygnalizowania zagrozen finansowych
w niedalekiej przysztosci.

Na rysunku 4 zestawiono poprawnos¢ klasyfikacji przedsigbiorstw wedhug
dwoch modeli Prusaka [P-1] 1 Springate’a [S-Z] oraz poprawno$¢ klasyfikacji przed-
sigbiorstw wedtug zaproponowanego SWO.

Proponowany SWO dla przedsigbiorstw przemystu spozywczego wykazat naj-
wyzszy stopien poprawnosci w 2004 r. Wprowadzenie wskaznika ptynnosci biezacej
w drugiej fazie — jako predyktora zagrozen finansowych (upadtosci) — wptyneto na
zwigkszenie skutecznosci zbudowanego SWO.

"W celu mozliwos$ci powszechnego zastosowania proponowanego systemu wezesnego ostrzega-
nia przyjeto warto$¢ graniczna wskaznika ptynnosci biezacej na poziomie 1,20.
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Rys. 4. Skuteczno$¢ modelowego SWO w latach 2001-2005

Zrddto: opracowanie wiasne.

Tabela 5. SWO dla badanych przedsigbiorstw

1 FAZA
Klasyfikacja wszystkich przedsigbiorstw Przedsigbiorstwa | Przedsigbiorstwa
za pomoca modeli w postaci wyplacalne, niewyptacalne,
liniowej funkcji dyskryminacyjnej jezeli: jezeli:

Wielowymiarowy model B. Prusaka [P-P1]:

P-P1 =6,5244812965393 [wynik z dziatalnosci opera-
cyjnej / srednia warto$¢ aktywow] + 0,147970467805862
[koszty operacyjne / $rednia warto$¢ zobowiazan krotko-
terminowych] + 0,406149059534073 [(aktywa obrotowe >-0,13 <-0,13
— krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe) / zobo-
wigzania krotkoterminowe] +2,17539358139038 [wynik

z dziatalno$ci operacyjnej / przychody netto ze sprzedazy]
—1,568492770195

Wielowymiarowy model G.J.V. Springate’a [S-Z]:

S-Z = 1,03 [(aktywa obrotowe — zobowiazania krotkoter-
minowe) / aktywa] + 3,07 [wynik finansowy przed opodat-
kowaniem i zaptata odsetek / aktywa] + 0,66 [wynik brutto
/ zobowiazania krétkoterminowe] + 0,40 [przychody ze
sprzedazy / aktywa]

> 0,862 < 0,862

Klasyfikacja przedsigbiorstwa na:

» wyplacalne — jezeli dwa modele wskazuja wyplacalnosé,

+ niewyplacalne — jezeli dwa modele wskazuja niewyptacalnose,

* niejednoznacznie okreslone — jezeli jeden model wskazuje wyptacalnosé, a drugi niewyptacalnose
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2 FAZA

Klasyfikacja przedsigbiorstw, ktore w poprzedniej fazie Przedsicbiorstwa | Przedsicbiorstwa

zostaly niejednoznacznie okre$lone Wy‘p’fficglne, mew.yrlﬁaf:alne,
, . e .. jezeli: jezeli:
za pomoca wskaznika ptynnosci biezacej
Wskaznik ptynnosci biezacej:
>1,20 <1,20

WPB = aktywa obrotowe / zobowiazania krétkoterminowe

Klasyfikacja przedsigbiorstwa na:

* wyplacalne, jezeli wskaznik wskazuje wyplacalnos¢,

» niewyplacalne, jezeli wskaznik wskazuje niewyptacalnos¢,

* niejednoznacznie okreslone, jezeli wskaznik wskazuje sytuacje odmienna od wykazane;j
W matrycy.

Zrodto: opracowanie wlasne.

Konstrukcje modelowego SWO przed zagrozeniami finansowymi dla badanych
przedsigbiorstw przemyshu spozywczego przedstawia tab. 5.

Przedstawiona w tab. 5 konstrukcja SWO stanowi dobre narzedzie do przewi-
dywania zdolnos$ci badanych przedsigbiorstw do kontynuowania dziatalnosci oraz
sktada si¢ z modeli, ktorych budowa opiera si¢ na prostych wskaznikach finanso-
wych.

3. Zakonczenie

Zaproponowany SWO moze by¢ stosowany w kazdym przedsi¢biorstwie nale-
zacym do sektora spozywczego (zgodnie z obecna PKD w przedsigbiorstwach Dzia-
tu 10— produkcja artykutow spozywcezych i Dziatu 11 — produkcja napojow). Cechuje
go duza skutecznos$¢, potwierdzona wysokim stopniem poprawnosci — dla catego
analizowanego okresu wyniosta tacznie 89,91%, oraz tatwos¢ obliczen, niewielka
pracochtonnos¢ i dostgpnos¢ danych finansowych. Ze wzgledu na mozliwos¢ wy-
stapienia niekorzystnego wptywu czynnikow zewnetrznych, niezaleznych od przed-
sigbiorstwa, SWO nie powinien stanowi¢ jedynego zrodta informacji o aktualnej
i przysztej sytuacji finansowe;j.

Najwyzszym stopniem poprawnosci w catym analizowanym okresie charaktery-
zowat si¢ model kanadyjski, zbudowany przez G.L.V. Springate’a (87,16%). Ozna-
cza to, ze model zagraniczny zbudowany dla innych uwarunkowan gospodarczych
moze by¢ zastosowany w krajowych realiach, przy zalozeniu, ze odznacza si¢ wy-
soka poprawnoscia.

Warto$ci i poprawnos¢ modeli zastosowanych do proponowanego SWO zaleza
od przyjetego wzorca odniesienia, w postaci zbudowanej w tym celu matrycy roz-
dzielajacej przedsigbiorstwa wyptacalne od niewyptacalnych. Zastosowanie innych
miernikdw oceny rzeczywistej sytuacji badanych przedsigbiorstw moze wptynac na
odmienng ich klasyfikacje, a tym samym na ostateczna poprawnos¢ SWO.
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Nalezy rowniez przypuszczaé, ze z powodu stopniowego wprowadzania obo-
wiazku sporzadzania sprawozdawczo$ci finansowej zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, a tym samym jednakowego ujmowa-
nia wszystkich danych finansowych, istnieje w przyszto$ci szansa stworzenia mode-
li 0 migdzynarodowym zastosowaniu.
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EARLY WARNING SYSTEM FOR THE FOOD-INDUSTRY

Summary

An early warning system consists of two models, multiple discriminant analysis and current ra-
tio. This system enables to differentiate between solvent and insolvent enterprises. The early warning
system is characterized by high effectiveness which was confirmed by high correctness ratio (89.91%)
between 2001 and 2005. Therefore, it might be assumed that this system is a highly reliable system in
indicating signals of financial threads in the future.
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