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Abstrakt. Celem badan byta ocena sytuacji finansowej najlepszych przedsigbiorstw rolniczych w Polsce
uczestniczacych w ,,Rankingu 300” w latach 2007-2012. Zbadano po 50 przedsigbiorstw z czotowki i kon-
cowki listy. Stwierdzono znaczace réznice migdzy grupami w poziomach wskaznikow rentownosci: sprze-
dazy, kapitatu wlasnego, aktywow, dziatalno$ci gospodarczej. Podobne réznice wystepowaly w przypadku
indeksu tworzenia wartosci i wskaznika wartosci dodane;j.

Wstep

Znaczenie rolnictwa w Polsce nie zmniejsza si¢ mimo uptywu lat, ewolucji nawykow zywie-
niowych czy zmian demograficznych. Nieodzownym elementem podejmowania decyzji odnosnie
kontynuowania i rozwoju dziatalno$ci gospodarczej jest rachunek ekonomiczny. Jednym z obsza-
réw badania efektow ekonomicznych jest ocena sytuacji finansowej przedsigbiorstw. Takg ocene
mozna przeprowadzi¢ z zastosowaniem wielu miar, istnieje jednak pewna grupa wskaznikow,
ktdre stanowig trzon kazdej analizy i na ktorych podstawie mozna ustali¢ jaka jest obecna sytuacja
finansowa przedsigbiorstwa i jego perspektywy rozwoju. Taka weryfikacja sytuacji finansowej
przedsigbiorstw, szczegdlnie tych, ktore uznawane sg za najlepsze, moze rowniez umozliwié¢ po-
zostatym decydentom wzorowanie si¢ i podejmowanie trafnych decyzji stabilizujacych zaréwno
biezaca sytuacje finansowa podmiotu, jak i wytyczaé kierunki jego rozwoju. Jest to szczeg6lnie
wazne w odniesieniu do przedsigbiorstw rolniczych, na ktérych efektywno$¢ finansowa ma wptyw
wiele zmiennych zewnetrznych, a takze decyzje polityczne. Konieczne zatem jest biezagce monito-
rowanie sytuacji finansowej przedsigbiorstw rolniczych i okreslanie ich potencjatu rozwojowego.

Material i metodyka badan

Celem badan byta ocena sytuacji finansowej najlepszych przedsigbiorstw rolniczych w Polsce
oraz ustalenie perspektywy ich rozwoju. Badania dotyczyly przedsigbiorstw uczestniczacych w
,Rankingu 300 organizowanym przez Instytut Ekonomiki Rolnictwa i Gospodarki Zywnoscio-
wej — Panstwowy Instytut Badawczy (IERIGZ-PIB) od potowy lat 90. XX wieku. Na podstawie
opublikowanych przez IERIGZ-PIB danych przygotowano baze danych, wybierajac do badania
przedsigbiorstwa z czotowki (50 przedsigbiorstw, co stanowi 17 percentyl) i z koncowki zestawienia
(50 przedsigbiorstw, co dato 83 percentyl) ,,Rankingu 300”. Takie badanie ma na celu sprawdzenie
czy przedsigbiorstwa z czotowki oraz koncowki zestawienia r6znia si¢ w uzyskiwanych wynikach
finansowych, a jesli tak, to czy te rdznice s3 istotne statystycznie. Do badania wybrano podstawo-
we miary oceny sytuacji finansowej — wskazniki rentownosci, ktdre pozwalaja na ocen¢ efektu
gospodarowania przedsi¢biorcow. Aby ustali¢ perspektywy rozwoju badanych przedsigbiorstw
wykonano analiz¢ indeksu tworzenia warto$ci oraz wskaznika wartosci dodanej. Sg to wskazniki,
ktore umozliwiaja stwierdzenie czy przedsigbiorstwa charakteryzuja si¢ potencjatem rozwojowym,
czy tez jest on ograniczony.
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Badania dotyczyly okresu 2007-2012 oraz tacznie 100 przedsigbiorstw w kazdym roku. Do
opracowania danych zastosowano miary statystyki opisowej, a wyniki analiz przedstawiono
wykorzystujac metode tabelaryczna, graficzng i opisowa.

Sytuacja finansowa przedsiebiorstw rolniczych — wyniki studiow literatury

Badania dotyczace oceny sytuacji finansowej przedsigbiorstw rolniczych w Polsce sg obszerne,
chociaz w ostatnich latach wigkszo$¢ badaczy skupia si¢ na danych publikowanych w ramach
FADN. Waznym polem badawczym sa rowniez te analizy, ktore wykraczajg poza statystyki FADN,
mimo wielu trudnosci w pozyskaniu i opracowywaniu danych z przedsigbiorstw rolniczych.
Interesujace wyniki badan zaprezentowat Wasilewski, ktory badajac przedsigbiorstwa rolnicze
spoza FADN wykazal, ze w latach 2000-2004 nastgpita wyrazna poprawa poziomu wskaznika
rentowno$ci kapitatu wlasnego [Wasilewski 2006]. Z kolei Grzegorzewska [2008], ktora badata
kondycje finansowa spotek hodowlanych Agencji Nieruchomos$ci Rolnych (ANR), wskazata na
pewna stagnacj¢ wskaznikow rentownosci w latach 1996-2007, z widoczng poprawa w latach
2004-2007. Co wigcej Autorka zauwazyla, ze podstawowa dziatalno$¢ operacyjna nie pozwolita
spotkom hodowlanym ANR na wypracowanie zyskow ze sprzedazy, lepiej natomiast prezentowata
si¢ kondycja tej grupy przedsigbiorstw mierzona wskaznikami rentownosci kapitatu wlasnego i
rentownosci aktywow [Grzegorzewska 2008]. Z badan Grontkowskiej [2007], ktéra rowniez ana-
lizowata spotki ANR, wynika, ze wskazniki rentownosci dziatalnosci gospodarczej, rentownosci
aktywow i rentownosci kapitatu wlasnego w latach 1996-2005 byty w zdecydowanej wigkszosci
przypadkow dodatnie, jednak zréznicowane w analizowanych grupach przedsigbiorstw (jedy-
nie ujemng rentownos$cia kapitatu wlasnego cechowaly si¢ gospodarstwa wielostronne w 1997
roku). Korzystniejsza sytuacja odnosnie rentownosci dzialalno$ci gospodarczej oraz rentownos$ci
aktywow cechowaty si¢ spotki o roslinnym kierunku produkcji, natomiast rentownos¢ kapitatu
wlasnego nie wykazywaly zroznicowania w zalezno$ci od kierunku produkcji [Grontkowska 2007].

Interesujace wyniki analiz modelowych, opartych na danych przedsigbiorstw uczestniczacych
w «Rankingu 300» w latach 2007-2009, przedstawili Zawadzka, Ardan i Szafraniec-Siluta [2011],
ktérzy zbadali zalezno$¢ migdzy rentownos$cia a plynnoscia. Zespot wykazal, ze wzrost wskaz-
nika rentownosci aktywow powodowal zwigkszenie poziomu wskaznika pltynnosci szybkiej. Te
spostrzezenia sg niezwykle wazne, gdyz w dyskusji naukowej nie ma zgodnosci co do kierunku
zaleznosci migdzy ptynnoscig a rentownoscia, a metody wspierajace proces podejmowania decyzji
finansowych (jak chociazby popularna analiza piramidalna Du Pont) nie pozwalaja na jednoczesne
analizowanie obszaréw rentownosci i ptynnosci. Na problemy tacznego analizowania ptynnosci i
rentownosci z zastosowaniem zmodyfikowanego modelu Du Pont wskazaty Bereznicka i Franc-
-Dabrowska [2008], dokonujac empirycznej weryfikacji modelu.

Z badan Wielickiego i Bauma [2008] wynika, ze pozytywne efekty transformacji maja swoje
zrddto w powstaniu wysokotowarowych gospodarstw rolnych, ktdre sg w stanie spetni¢ wymogi
Wzrastajqcej konkurencji zewnetrznej. To z kolei byto mozliwe dzigki radykalnym zmianom w
organizacji i zarzadzaniu. Z kolei Szafraniec-Siluta [2010] wykazata, ze w latach 2005-2009 zna-
czaco wzrosta warto$¢ maszyn rolniczych oddanych w leasing w Polsce. A to z kolei mozna uznaé
za jeden z czynnikéw wskazujacych na zwigkszajace sie¢ mozliwosci rozwojowe podmiotow w
funkcjonujacych w rolnictwie, a jednoczesnie wzrost mozliwo$ci pozyskania maszyn rolniczych,
bez jednoczesnego, jednorazowego angazowania znaczacych srodkow finansowych.

Wyniki badan

W tabeli 1 przedstawiono wskazniki rentownos$ci przedsigbiorstw z czotéwki i koncowki
»Rankingu 300” (po 50 przedsigbiorstw). Stwierdzono, ze w przypadku wskaznika rentownosci
kapitatu wlasnego wystepuja wyrazne roznice migdzy badanymi grupami przedsiebiorstw. Przed-
sigbiorstwa z czolowki ,,Rankingu 300" cechowaty si¢ kilkakrotnie wyzszym poziomem wskaz-
nikow we wszystkich badanych latach (rys. 1), a réznica ta utrzymywata si¢ na do$¢ stabilnym
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Tabela 1. Wybrane miary sytuacji finansowej przedsigbiorstw rolniczych uczestniczacych w ,,Rankingu
3007, w latach 2007-2012 (17 percentyl i 83 percentyl) — wskazniki rentownosci

Table 1. Selected measures of financial situation of agricultural enterprises participating in the ,, Ranking
of 300 in the period 2007-2012 (17 percentile and 83 percentile) — profitability ratios

Wyszczegodlnienie/Specification Rok/Year
2007 | 2008 | 2009 [ 2010 | 2011 | 2012
Wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego/Return on equity — ROE [%]

Przedsigbiorstwa 17 percentyll | y3 00 | 5440 | 2626 | 2734 | 3805 | 3223
Enterprises 17 percentile

Przedsigbiorstwa 83 percentyl/
Enterprises 83 percentile

Wskaznik rentownos$ci aktywow/Return on assets — ROA [%]

Przedsigbiorstwa 17 percentyl/
Enterprises 17 percentile

Przedsigbiorstwa 83 percentyl/
Enterprises 83 percentile

Wskaznik rentownos$ci dziatalno$ci gospodarczej/The profitability rate of economic activity [%]

Przedsigbiorstwa 17 percentyl/
Enterprises 17 percentile

Przedsigbiorstwa 83 percentyl/
Enterprises 83 percentile

Wskaznik rentownosci sprzedazy/Return on sales — ROS [%]

g;iif;ﬁ?;‘s’rj;‘ﬁ :Zegfl.r]zemyl/ 1500 | -2.63 3,00 | 1110 | 1526 | 21,93

Przedsigbiorstwa 83 percentyl/
Enterprises 83 percentile

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych ,,Rankingu 300” za lata 2007-2012
Source: own study based on ,, Rankingu 300" for years 2007-2012

5,86 3,07 2,96 2,69 4,34 4,37

26,37 16,74 15,90 18,63 21,53 22,78

3,83 1,46 1,04 1,70 2,37 3,06

29,46 23,60 23,75 30,29 31,58 34,26

5,03 1,76 0,93 1,66 3,03 4,68

-8,66 -19,75 -25,70 -21,53 -20,83 -12,79
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Rysunek 1. Wskazniki rentownos$ci kapitatu _ ] o
wlasnego badanych grup przedsigbiorstw 20 H
Figure 1. Return on equity ratios in studied groups
of companies 10 H
Zrodto: jak w tab. 1 g Ll e e [ | |
Source: see tab. 1 2007 2008 2009 2010 2011 2012

poziomie. Podobnie prezentowata si¢ sytuacja w przypadku wskaznika rentownosci aktywow.
Przedsigbiorstwa reprezentujace czolowke rankingu cechowaty si¢ wskaznikami powyzej 15%,
natomiast przedsigbiorstwa z koncowki rankingu uzyskiwaty zwrot z aktywow na poziomie nie-
przekraczajacym 4%. Takze i w tym przypadku réznica poziomu wskaznikow byta kilkukrotna.
Analogiczna sytuacje zaobserwowano w przypadku wskaznika rentownosci dziatalnosci gospodar-
czej, ktory ksztattowat si¢ na bardzo wysokim poziomie w gospodarstwach z czolowki (znaczaco
powyzej 20%) i stosunkowo niewielkim poziomie w gospodarstwach konczacych ranking. Nalezy
jednak podkresli¢, ze wskazniki rentownos$ci kapitatu wlasnego, rentownosci aktywow ogotem
i rentownosci dziatalnosci gospodarczej, srednio w grupach przedsigbiorstw z czotowki i kon-
cowki ,,Rankingu 300” byly dodatnie we wszystkich badanych latach. Inaczej prezentowata si¢
sytuacja, gdy do oceny sytuacji finansowej zastosowano wskaznik rentownosci sprzedazy (w tym
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wskazniku warto$cig wynikowa byt wynik na sprzedazy [Jak powstal ... 2014]). W przypadku tej
miary, okazato si¢, ze przedsigbiorstwa z czotowki ,,Rankingu 300” charakteryzowaty si¢ dodatnia
rentowos$cia we wszystkich latach, poza 2008 rokiem, po ktorym nastgpowata systematyczna
poprawa rentownosci sprzedazy. Catkiem odmienng sytuacja cechowaly si¢ przedsiebiorstwa z
koncowki ,,Rankingu 3007, ktére we wszystkich badanych latach wykazywaly ujemne warto$ci
tego wskaznika, a wyrazng poprawe¢ zaobserwowano dopiero w 2012 roku, w ktorym wskaznik
rentownosci sprzedazy i tak byt znaczaco ujemny (prawie -13%).

Nalezy uzna¢, ze przedsigbiorstwa z czotowki i koncowki rankingu roznily si¢ znaczaco w
poziomie uzyskiwanych wskaznikéw rentownosci. Dodatkowo przedsigbiorstwa stabsze wy-
kazywaly ujemng rentownos$¢ sprzedazy w catym badanym okresie, co wskazuje na problemy
z wygenerowaniem zysku na sprzedazy. Co prawda, mozliwe bylo uzyskiwanie przez te grupe
przedsigbiorstw dodatnich wskaznikéw rentownosci kapitatu wlasnego, rentownosci aktywow i
rentownosci dziatalnosci gospodarczej, jednak konieczne jest podjgcie dziatan w kierunku poprawy
efektow z podstawowej dziatalnosci produkcyjnej tych przedsigbiorstw.

W celu sprawdzenia potencjatu rozwoju badanych grup przedsigbiorstw w tabeli 2 przedsta-
wiono indeks tworzenia warto$ci' oraz wskaznik warto$ci dodanej?. Indeks tworzenia warto$ci w
przedsigbiorstwach z czotdwki rankingu ksztattowat si¢ na stosunkowo stabilnym poziomie, chociaz
w poczatkowym okresie jego wartosci byty dos$¢ niskie (szczegdlnie w 2008 roku). Znacznie gorzej
prezentowala si¢ sytuacja w grupie przedsigbiorstw z koncoéwki rankingu, w ktorych indeks two-
rzenia warto$ci nie przekraczat jednosci. Byto to bez watpienia konsekwencja znacznie nizszego
poziomu rentownosci kapitalu wlasnego, co z kolei skutkowato mniejszym potencjatem kreowania
dodatkowej wartosci dla wlascicieli. Podobnie sytuacja prezentowata si¢ w przypadku wskaznika
wartosci dodanej. Znacznie wyzsze jego poziomy charakteryzowaly przedsigbiorstwa z czotowki
zestawienia, a wskaznik we wszystkich latach przekraczat poziom 50. Znacznie gorzej wygladata
sytuacja w przedsigbiorstwach z koncoéwki rankingu, ktoére cechowaly si¢ poziomem wskaznika
wartosci dodanej z zakresu 30-40. Réwniez ta miara pokazuje na mniejsze mozliwosci rozwojowe
tej grupy przedsigbiorstw, jednak nie oznacza braku potencjatu rozwojowego. Przypuszczac jednak
nalezy, ze tempo rozwoju tej grupy przedsiebiorstw bgdzie wolniejsze.

Tabela 2. Wybrane miary sytuacji finansowej przedsigbiorstw rolniczych uczestniczacych w ,,Rankingu 300”
w latach 2007-2012 (17 percentyl i 83 percentyl) — indeks tworzenia wartosci oraz wskaznik wartosci dodanej
Table 2. Selected measures of financial situation of agricultural enterprises participating in the ,, Ranking
0of 300" in the period 2007-2012 (17 percentile and 83 percentile) — the index of value creation and the rate
of the added value

Wyszczegodlnienie/Specification Rok/Year

2007 2008 | 2009 [ 2010 [ 2011 2012

Indeks tworzenia warto$ci/Value creation index

Przedsigbiorstwa 17 percentyl/
Enterprises 17 percentile
Przedsigbiorstwa 83 percentyl/
Enterprises 83 percentile

3,12 1,51 4,52 7,13 5,97 6,07

0,47 0,19 0,40 0,61 0,62 0,84

Wskaznik warto$ci dodanej/The added value ratio

Przedsigbiorstwa 17 percentyl/ | 5539 | 5366 | 5200 | 5658 | 57,78 | 5644
Enterprises 17 percentile
Przedsigbiorstwa 83 percentyl/
Enterprises 83 percentile
Zrédto: jak w tab. 1
Source: see tab. 1

39,82 36,32 33,28 34,73 34,40 34,78

Iloraz rentownosci kapitatu whasnego oraz kosztu kapitatu wiasnego [Jak powstat... 2014].

2 Stosunek wartosci dodanej do warto$ci przychodow ogdtem [Jak powstat... 2014].
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Podsumowanie i wnioski

Z przeprowadzonych badan wynika, ze wystepuja wyrazne réznice migdzy przedsigbiorstwami
z czotowki i koncowki Rankingu 300. Mimo ze wszystkie przedsicbiorstwa figuruja w zestawieniu
najlepszych przedsigbiorstw rolniczych, to jednak réznice w ich sytuacji finansowej — mierzonej
wskaznikami rentownosci — sg znaczace. Podobnie rzecz ma si¢ z mozliwosciami rozwojowymi,
bowiem przedsigbiorstwa z czotowki zestawienia cechowaly si¢ znaczaco wyzszymi poziomami
indeksu tworzenia warto$ci 1 wskaznika wartosci dodanej, co pozwala przypuszczac, ze ta grupa
przedsigbiorstw ma lepsze perspektywy rozwoju oraz mozliwosci kreowania dodatkowej warto-
$ci dla wilascicieli. Nie oznacza to jednak, ze przedsicbiorstwa z koncowki zestawienia osiagaja
zte wyniki finansowe. Nalezy podkresli¢, ze rowniez kierownictwo przedsigbiorstw o nizszych
poziomach ocenianych wskaznikow uzyskuje dobre wyniki finansowe, jednak réznice migedzy
grupami przedsicbiorstw istnieja i przy tak duzej probcee sg nieuniknione.
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Summary

The aim of the study was to assess the financial situation of the best agricultural enterprises in Poland
participating in the “Ranking 300" in the years 2007-2012. Examined the 50 enterprises with the top and
the end of the list. There were significant differences in the levels of profitability indicators between the
groups: sales, equity, assets, business activity. Similar differences were observed in the case of an index
value creation and value-added ratio.
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