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ABSTRACT. This paper presents results of the financial condition analysis of farms according to
cash flow directions. The analysis was conducted taking into consideration the basic criteria of the
assessment of the financial liquidity, debt, efficiency and profitabilities.
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Wstep

Artykut stanowi kontynuacj¢ rozwazan nad problematyka ptynnosci finansowej go-
spodarstw rolnych zawartych w publikacji Bieniasz i Golasia (2006). W niniejszym
opracowaniu przedstawiono ocen¢ gospodarstw rolnych w grupach o réznych kierun-
kach przeptywoéw w takich obszarach, jak: ptynno$¢ finansowa, zadtuzenie, sprawnos¢
gospodarowania oraz rentowno$c'.

Statyczne miary plynnosci finansowej gospodarstw rolnych

Podstawowym kryterium oceny przedsigbiorstw, a takze gospodarstw rolnych jest
okreslenie stopnia zabezpieczenia splaty zobowiazan biezacych aktywami o duzym
stopniu ptynnosci. Jakkolwiek ocena ptynnosci, dokonana na podstawie wskaznikow

'Szczegotowy opis konstrukeji wskaznikow oceny plynnosci finansowej, zadhuzenia, spraw-
nosci i rentowno$ci wykorzystanych w artykule przedstawili w swoich pracach: Kusak (2003),
Sierpinska i Wedzki (2001), Sierpinska i Jachna (2004), Wasniewski i Skoczylas (1996, 1999)
oraz Wyszkowska (1996).
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obliczonych z danych bilansowych, budzi sporo kontrowersji, to i tak stanowi punkt
wyjscia do dalszych ocen. W tabeli 1 zaprezentowano ksztattowanie si¢ statycznych
wskaznikow oceny ptynnosci w gospodarstwach o réznych kierunkach przeptywow
pienigznych. Jak wynika z danych tej tabeli, ptynno$¢ gospodarstw odzwierciedlona
wskaznikami ptynnosci biezacej, szybkiej i natychmiastowej, w latach 1995-2001
zmniejszyla si¢ i na koniec 2001 roku wynosita odpowiednio: 7,4, 4,4 1 2,0. Spadek ten
byl spowodowany przede wszystkim znacznym przyrostem wartos$ci zobowigzan bieza-
cych, przy stosunkowo niewielkich zmianach wartosci majatku obrotowego (przyrost
zobowiazan w 2001 roku w stosunku do 1995 roku wyniost 377%, a majatku obrotowe-
go 74%). Jednak 1 tak, zgodnie ze standardami przyjetymi w teorii finansow, gospodar-
stwa zachowaly zdolno$¢ do splaty swoich zobowiazan biezacych ze znacznym margi-
nesem bezpieczenstwa.

Tabela 1
Statyczne wskazniki oceny plynnos$ci finansowej gospodarstw wedlug kierunkow przeplywu
$rodkéw pieni¢znych (na podstawie danych IERiGZ)
Static ratios of the financial liquidity in farms according to cash flow directions
(on the basis of Institute of Agricultural and Food Economics (IAFE) data)

Wskazniki — Ratios
_ wgkazmk okres upiy'nme—
dzienna | dziennego bezpic- | M€ $rod-
Typ ptynnos¢ | ptynnos¢ | dyspozy- P kéw
przepty- o . . czefnstwa

Grupa f Rok | ptynnosc¢ .. |natychmia-| dyspozy- | cyjnego X obroto-
WOW T . plynnosé 4 . o gotowko-

Group T ; Year | biezaca szvbka stowa |cyjna (dni)| pieniadza W0 wych
ypeo current uic}{( ratio cash/short-|  daily (dni) « ngi) (dni)
flows ratio d -term flexible daily liquidation

RS L . cash safety
liabilities | liquidity | flexible . of current
. period

(days) cash ratio (days) assets
(days) Y| (days)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
I|O| + | 1995 16,29 8,67 2,80 61,43 52,94 37,00 53,24
I |- |1997 9,54 5,24 1,81 70,77 57,88 36,40 49,89
F |+ | 1999 7,65 4,38 1,90 90,24 71,80 46,63 41,80
P | — | 2001 4,96 2,89 1,17 75,00 60,76 33,67 34,28
m|O |+ |1995 | 351,45 197,15 76,97 92,43 77,99 56,22 55,42
I |- |1997 68,92 42,19 19,84 117,11 103,08 65,59 44,54

F| 0] 1999 63,42 37,80 19,11 120,13 102,12 66,87 46,46

P | — | 2001 98,35 58,07 26,40 96,79 81,10 52,15 39,68

nor | 0| + | 1995 19,58 10,58 3,15 71,09 54,18 46,27 60,14
I| -] 1997 24,52 14,17 4,91 63,17 53,11 35,98 36,26

F| - ]1999 22,53 13,51 5,00 79,24 65,36 48,40 40,46

P | — | 2001 40,87 24,47 11,58 116,67 100,09 57,59 41,38

IV O | + | 1995 16,33 8,81 4,28 111,85 99,30 48,37 67,41
I 1997 8,21 4,48 2,37 127,55 110,29 50,07 70,60

F |+ | 1999 7,46 4,21 2,47 133,08 113,08 50,39 57,32

P 2001 4,84 3,04 1,67 144,16 114,35 56,84 40,65
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Tabela 1 — cd.

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
v|o| - 1995 24695 | 137,98 | 7637 | 13808 | 12882 | 6467 | 102,58
1= 1997] 3242 | 1752 900 | 113,63 | 103,13 | 47,66 | 107,78

F 1999 | 4522 | 2588 | 1713 | 14969 | 139,56 | 52.86 | 102,14

P |+ {2001 19352 | 12230 | 8801 | 18731 | 17427 | 6928 | 79,62
Vi|o|+ | 1995 | 74620 | 45552 | 24738 | 16496 | 151,78 | 71,60 | 6521
1| - 1997 3760 | 2417 | 1378 | 17642 | 16212 | 6713 | 5258

F 1999 | 179,00 | 13125 | 8490 | 357,03 | 28480 | 124,15 | 49,07

P |+ |2001 | 36698 | 237,07 | 17007 | 22853 | 21923 | 6043 | 62,14

vit |0 - | 1995 | 11,50 5,24 1,66 | 6655 | 4855 | 2740 | 107,98
1| - ]1997]| 857 458 204 | 988 | 8021 | 3679 | 9133
Fl+|199]| 558 2,86 139 | 9090 | 77,00 | 2844 | 102,60

P |+ |2001| 405 2,45 101 | 13085 | 8431 | 3838 | 89,61

vim [ o | + [ 1995 | 13,10 6,61 215 | 7420 | s8i1 | 4223 | 8404
1| - |1997| 571 3,24 1,52 | 12293 | 10391 5652 | 7113
Fl-]199| 720 4,09 219 | 13309 | 11004 | 538 | 7064

P |+ [2001 | 11,60 6,34 368 | 12204 | 11024 | 4448 | 6637

Ogo- | O | + | 1995 | 2035 | 1097 389 | 7421 63,10 | 4323 | 5803
tem || 1997 12,38 7,00 2,79 84,32 71,51 42,86 49,66
Total el | 1999 | 1061 6,23 202 | 10522 | 8623 | 5269 | 4487
Pl |2000| 743 4,40 202 | 9449 | 7890 | 4211 | 3819

O — przeptywy z dziatalnosci operacyjnej, I — przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej, F — przeptywy
z dzialalno$ci finansowej, P — przeptywy z dziatalnosci prywatne;j.

O — flows from operating activity, I — flows from investment activity, F — flows from financial activity,
P — flows from private activity.

Znaczne zroznicowanie wartosci klasycznych wskaznikéw ptynnosci jest widoczne
w poszczegolnych grupach. Na koniec 2001 roku ptynnos¢ biezaca w o$Smiu grupach
gospodarstw przyjmowata wartosci od 4,0 do nawet 366, cho¢ w analizowanym okresie
ulegta ona znacznemu zmniejszeniu w siedmiu z nich, poza grupa III. Relatywnie naj-
wigksza ptynnos$¢ biezaca osiagnely gospodarstwa skupione w grupach: VI, V oraz II,
ktorych wspdlna cecha sa zerowe przeptywy z dziatalnos$ci finansowej wskazujace na
niewykorzystywanie zewngtrznych zrodet finansowania.

W najwigkszym stopniu ptynnos¢ finansowa zmniejszyta si¢ w grupach: I, I1, IV, VI
i VII, co bylo spowodowane znacznym przyrostem ich zobowiazan biezacych: odpo-
wiednio 0 506%, 444%, 486%, 246% i 382% w 2001 roku w stosunku do 1995 roku.

Istotnych informacji dostarcza porownanie wskaznika ptynnosci biezacej i szybkiej.
Z danych zawartych w tabeli 1 wynika, Ze gospodarstwa z grup o najwigkszej ptynnosci
biezacej utrzymywaty wysoki poziom zapasoéw, gdyz to wlasnie w tych grupach réznice
migdzy wartoécig porownywanych wskaznikow byly najwigksze. Pltynnos$¢ szybka we
wszystkich grupach gospodarstw przekraczala poziom uznawany za satysfakcjonujacy
(od 1,0 do 1,2), jednak nalezy mie¢ na wzgledzie specyfike dziatalnosci rolniczej i za-
strzezenia, jakie sa zglaszane w odniesieniu do statycznych wskaznikow ptynnosci
(zostaly one przedstawione w artykule Bieniasz i Golasia 2006).
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Duza zdolnos$¢ gospodarstw do wywiazywania si¢ z biezacych zobowiazan potwier-
dza takze ksztaltowanie si¢ ptynnosci natychmiastowej w wyodrebnionych grupach.
Wszystkie gospodarstwa byly bowiem w stanie splaca¢ te zobowiazania posiadang
gotowka. Relatywnie duza — w poréwnaniu z innymi grupami — warto$¢ tego wskaznika
w grupach II, V i VI pozwala wnioskowaé, ze gospodarstwa te utrzymuja relatywnie
duze zapasy gotowki, co nie najlepiej §wiadczy o zarzadzaniu majatkiem obrotowym.

Ksztattowanie si¢ poziomu pozostalych — dynamicznych® wskaznikoéw stuzacych
ocenie ptynnosci potwierdza, ze badane gospodarstwa rolne utrzymuja znaczne zasoby
najbardziej ptynnych aktywow obrotowych, dlatego tez sa w stanie przez diugi czas
dziata¢ z ich wykorzystaniem. Przecigtnie w analizowanym okresie mogly one okoto 45
dni funkcjonowac bez koniecznosci doptywu nowych srodkéw z nastgpnego okresu. Na
poprawe plynnosci wskazuje ponadto stopien uptynnienia §rodkdéw obrotowych, ktory
w calej zbiorowoS$ci gospodarstw zmniejszyt si¢ o blisko 20 dni. Badania wskazuja, ze
analogiczny kierunek zmian i w podobnej skali wystapil we wszystkich analizowanych
grupach.

Wartosci wskaznikow ptynnosci wyrazone w dniach byly zr6znicowane w obrebie
o$miu grup i podlegaly znacznym zmianom w czasie. Mozna jednak zauwazy¢, ze rela-
tywnie wigksze byly w grupach, w ktorych saldo przeptywow z dziatalnosci prywatnej
byto dodatnie

Buforem bezpieczenstwa zapewniajacym utrzymanie ptynnosci finansowej jest ka-
pitat obrotowy netto. Ksztattowanie si¢ wskaznikow ptynnosci opartych na kapitale
obrotowym zaprezentowano w tabeli 2.

Tabela 2
Wskazniki cykli gospodarstw oparte na kapitale obrotowym wedlug kierunkéw przeptywu
$rodkéw pieni¢znych (na podstawie danych IERiGZ)
Ratios of cycles in farms based on the working capital according to cash flow directions
(on the basis of IAFE data)

Wskazniki — Ratios
udziat srodkow
o . pienigznych
Typ cykl zapa- cykl cykl zobo- ?ykl S rqd . cykl kapitalu w kapitale
przepty- . s L kow pienigz- | obrotowego
Grupa k Rok sow naleznosci wiazan . obrotowym
WOwW - - . nych (dni) o
Group Year (dni) (dni) (dni) : (%)
Type of . L (dni) cycle of the Lo
inventory | amount due | liabilities . participation of|
flows cycle of cash| working .
turnover | to turnover | turnover balance capital cash balance in|
(days) (days) (days) the working
days) | (ays) | TR
(%)
1 2 3 4 5 6 7 8 9
I1[O |+ | 1995 113,15 6,67 14,87 104,96 227,22 18,31
I |- | 1997 109,24 10,26 25,38 94,12 216,84 21,24
F | + | 1999 95,10 14,18 29,09 80,19 193,41 28,54
P | — | 2001 80,33 10,64 38,90 52,07 154,00 29,49

2W artykule za dynamiczne wskazniki oceny ptynnosci finansowej przyjeto wszystkie te,
w ktorych konstrukcji przynajmniej jedna warto$¢ ma charakter strumieniowy.
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Tabela 2 — cd.
1 2 3 4 5 6 7 8 9
| O |+ | 1995 124,67 11,51 0,81 135,37 283,14 21,96
I |- 1997 112,95 11,41 4,23 120,13 286,98 29,22
F | 0| 1999 112,30 14,76 4,38 122,68 273,53 30,61
P | — | 2001 94,71 12,01 2,35 104,37 228,92 27,12
oI | O | + | 1995 129,01 14,08 14,35 128,75 266,47 16,94
I |- | 1997 84,69 7,60 8,18 84,12 192,36 20,87
F | — | 1999 99,11 11,67 10,99 99,79 236,51 23,24
P | — | 2001 101,05 11,81 6,16 106,70 245,68 29,04
IV | O |+ | 1995 145,11 10,45 19,30 136,25 295,89 27,93
I |- 1997 153,33 15,23 41,11 127,45 296,59 32,81
F | + | 1999 128,50 17,28 39,56 106,22 255,40 38,26
P | + | 2001 102,48 24,91 57,07 70,32 218,88 43,64
V|O| - | 1995 231,16 11,64 2,12 240,68 521,73 31,05
I |- 1997 233,09 14,33 15,65 231,77 491,64 28,63
F | 0| 1999 236,89 15,21 12,24 239,86 541,47 38,72
P | + | 2001 213,31 19,73 3,00 230,05 576,67 45,71
VI| O |+ | 1995 165,64 12,24 0,57 177,32 424,66 33,20
I |- | 1997 144,36 12,97 10,67 146,66 391,66 37,55
F | 0] 1999 151,39 68,27 3,17 216,49 564,38 47,70
P | + | 2001 173,71 9,65 1,34 182,01 489,38 46,47
VII | O | — | 1995 196,34 19,29 31,39 184,25 329,56 15,79
I |- | 1997 192,74 22,83 48,24 167,33 365,30 26,82
F 1999 208,43 19,15 76,75 150,84 351,31 30,46
P 2001 201,03 70,01 125,09 145,94 382,00 33,20
VII | O | + | 1995 167,74 15,39 25,82 157,31 312,45 17,79
I |- 1997 161,54 18,10 65,29 114,36 307,56 32,17
F | — | 1999 159,31 23,54 51,20 131,64 317,50 35,39
P | + | 2001 144,90 10,86 27,55 128,20 292,06 34,73
Ogo- | O | + | 1995 124,76 9,11 13,29 120,58 257,27 20,11
iTentl i I |- 1997 112,72 10,47 20,95 102,25 238,30 24,54
LR+ ] 1999 | 105,71 15,54 24,12 97,13 231,88 30,42
P | — | 2001 91,50 12,08 30,25 73,33 194,43 31,42
0, I, F, P — patrz objasnienie pod tabelg 1.
0, I, F, P — see explanation under Table 1.

W ocenie plynnosci z wykorzystaniem cykli najistotniejszym wskaznikiem jest cykl
srodkow pienigznych (okres konwersji gotowkowe;j), ktory pozwala okresli¢ liczbg dni,
na ktore gospodarstwa potrzebuja dodatkowych — poza zobowiazaniami biezacymi —
$rodkow na sfinansowanie majatku obrotowego. Ogotem w zbiorowosci ksztattowanie
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si¢ tego wskaznika odzwierciedla pozytywne tendencje, ulegt on bowiem skroceniu
o prawie 50 dni, co wptywa na obnizenie kosztu kapitatu zaangazowanego w finanso-
wanie majatku.

W siedmiu analizowanych grupach zauwazalne jest takze skracanie okresu konwer-
sji gotowkowej, ktore wynika przede wszystkim ze skrocenia okresu utrzymywania
zapasOéw 1 wydtuzania okresu regulowania zobowiazan. Jednak w poszczegoélnych gru-
pach dynamika tych cykli byta zréznicowana.

Sposérdd o$miu analizowanych grup tylko w gospodarstwach ze skupien VI i VII
czas utrzymywania zapasow wydluzyl si¢, odpowiednio o osiem i prawie pig¢ dni,
w pozostalych natomiast gospodarowanie zapasami poprawilo si¢, w tym szczegdlnie
w gospodarstwach o najwyzszym $redniorocznym saldzie przeptywow z dziatalnosci
operacyjnej. W ich przypadku cykl zapasoéw skrocit si¢ o blisko 30 dni.

Okres oczekiwania na zaplat¢ od odbiorcow w catej zbiorowosci gospodarstw byt
generalnie krotki, przy czym, jak wskazuja dane tabeli 2, wydtuzat si¢ on systematycz-
nie z 9 (2001 rok) do 12 dni (1995 rok). Na tle branz pozarolniczych w Polsce gospo-
darstwa rolne odzyskuja nalezno$ci relatywnie szybko (por. Dudyez i in. 2005).

W analizowanych grupach dlugos$¢ cyklu naleznosci byla zréznicowana, a jego
zmiany nie w kazdym przypadku mialy ten sam kierunek. W latach 1995-2001 cykl
nalezno$ci znacznie si¢ wydtuzyt w grupach: 1, IV i V (4-14 dni) oraz w grupie VII
(ponad 50 dni).

Mozna zauwazy¢, ze w tych gospodarstwach Srednioroczne saldo przeptywow z dzia-
lalnosci finansowej byto dodatnie, co pozwala przypuszczaé, ze positkowaly si¢ one
w coraz wigkszym stopniu zewngtrznymi $rodkami na finansowanie cyklu operacyjnego.

Analizujac migdzygrupowe zroznicowanie ksztattowania si¢ dlugosci cyklu zobo-
wiazan w grupach, mozna dostrzec, ze w wigkszosci z nich cykl ten wydhuzat sie, re-
kompensujac tym samym dhuzsze oczekiwanie na sptyw naleznosci. W calej zbiorowo-
$ci gospodarstw cykl zobowiazan wydtuzyt si¢ w latach 1995-2001 z 13 do 30 dni, t;.
o blisko 130%. W poszczegodlnych grupach zmiany te miaty r6zna dynamike i miescity
si¢ w przedziale od 1 do 94 dni, a skala wydtuzenia cyklu zobowiazan byta najczesciej
wigksza niz cyklu naleznosci.

Takze cykl kapitatu obrotowego podlegat w analizowanym okresie istotnym zmia-
nom. Najkrotszym cyklem cechowaly si¢ gospodarstwa z grup I-IV i z grupy VIII,
a wigc te, ktore osiagaty dodatnie $rednioroczne saldo przeptywow z dziatalno$ci opera-
cyjnej. W tych tez gospodarstwach cykl kapitatu obrotowego ulegt skroceniu ($rednio
0 50 dni) i na koniec 2001 roku miescit si¢ w granicach 154-292 dni. Z kolei najdtuzszy
cykl kapitalu obrotowego cechowat gospodarstwa zaliczone do grup V i VI. W relacji
do uzyskanych przychodéow kapital obrotowy wystarczat im na ponad rok. W tych gru-
pach gospodarstw, a takze w VII tak dhugi cykl kapitatu obrotowego wynikat zaré6wno
ze znikomej warto$ci zobowiazan biezacych, jak i z podobnie matej wartosci przycho-
dow ze sprzedazy.

Analizujac udziat srodkéw pienigznych w kapitale obrotowym, mozna zauwazyc¢, ze
we wszystkich grupach si¢ on zwigkszyl, co wskazuje na fakt poprawy plynnosci go-
spodarstw. Relatywnie najwigkszy udzial gotowki w kapitale obrotowym (33-47%
w 2001 roku) wystapit w gospodarstwach cechujacych si¢ dodatnim $§redniorocznym
saldem przeptywow z dziatalnosci prywatnej (grupy IV-VIII), podczas gdy w pozosta-
tych nie przekraczat on na og6t 30%.

Jak juz podkreslono wcze$niej, pomiar ptynnosci finansowej w ujgciu statycznym
budzi wiele zastrzezen. Ich zmniejszenie i bardziej rzetelna ocena zdolnosci do wywia-
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zywania si¢ z biezacych zobowiazan jest mozliwa z wykorzystaniem miar dynamicz-
nych, opartych na informacjach pozyskanych z rachunku przeptywoéw pienigznych,
w tym szczegblnie wskaznikow wydajnosci (tab. 3) i wystarczalnosci gotowkowe.

Tabela 3
Wskazniki wydajnosci gotowkowej gospodarstw wedlug kierunkow przepltywu $rodkéow
pienigznych (na podstawie danych IERIGZ)
Ratios of the cash productivity in farms according to cash flow directions
(on the basis of IAFE data)

Wskazniki — Ratios
zdolno$é¢ udziat
wypraco- | zalez- | pienigz- | amorty- wydai- wydaj-
wania nos¢ od na zacjiw 3] & wvdai- wydaj- nos$¢
srodkow | zewngtrz | samowy- | gotowce 0?;;_ n};é (3 nosé¢ gotow-
T pienigznych| nych | starczal- | opera- & , gotow- | kowa
yp S kowa | gotow- .
przepty- netto z zrodet nosé¢ cyjnej zeda- | kowa kowa | majatku
Grupa wWoOw Rok dziatalnosci | finanso- | finanso- | partici- Sprz 0 majatku | obroto-
Group Year e . . zy dochodu
Type of operacyjnej | wania wa |pation of cash cash cash wego
flows (%) depend- | financial the f f from cash
abilities to | ences on | activities | deprecia- rom rom operating| from
make cash |financing|inflows /| tion in operating operating activities | operating
balance from| outside | financial the activities | activities /total |activities
operational | sources | activity | opera- g;}z; /income assets |/ current
activity outflows | tional assets
(%) cash
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
I[O| +]1995 65,12 0,20 1,23 0,31 0,41 0,84 0,08 0,61
|- 1997 45,73 0,39 2,13 0,39 0,36 1,00 0,07 0,53
F | + | 1999 52,31 0,29 1,09 0,42 0,36 1,24 0,07 0,58
P | — | 2001 50,91 0,32 1,39 0,35 0,35 1,03 0,08 0,66
I O | + | 1995 71,30 0,16 1,24 0,33 0,43 0,79 0,07 0,55
|- |1997 62,46 0,21 1,86 0,42 0,39 0,94 0,06 0,48
F| 0 |1999 57,05 0,24 0,91 0,53 0,34 1,04 0,05 0,44
P | — | 2001 61,92 0,21 0,54 0,40 0,36 0,95 0,07 0,57
nr | 0| + | 1995 69,01 0,15 1,22 0,36 0,39 0,84 0,06 0,50
|- 1997 64,56 0,19 1,34 0,27 0,39 1,04 0,09 0,70
F| — | 1999 58,40 0,19 0,71 0,53 0,29 0,98 0,05 0,43
P | — | 2001 64,63 0,20 0,43 0,36 0,39 1,15 0,07 0,56
IV |O| + | 1995 28,80 0,77 2,43 0,59 0,33 0,75 0,04 0,38
I 1997 19,92 0,95 1,53 0,89 0,25 0,93 0,03 0,26
F | + | 1999 17,08 0,99 1,18 1,09 0,22 1,46 0,03 0,26
P 2001 20,54 0,83 0,92 0,95 0,22 0,88 0,03 0,29
V0| - | 1995 3,73 1,38 1,92 5,53 0,05 0,12 0,00 0,04
I|—- 1997 | -11,73 1,86 0,95 -1,66 0,21 0,74 —0,01 -0,15
F|0[199 | 21,73 2,63 0,70 —0,91 —0,48 16,81 0,02 0,31
P | +|2001 | -26,62 2,68 0,14 0,72 -0,57 |-11,69 -0,03 0,35
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Tabela 3 — cd.
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
VI | O | + | 1995 27,57 0,77 1,18 0,67 0,31 0,57 0,03 0,26
I| - |1997 24,42 0,84 1,23 0,73 0,29 0,76 0,03 0,26
F 1999 14,96 0,99 0,57 1,45 0,18 0,92 0,02 0,11
P | + | 2001 3,65 1,44 0,57 4,67 0,06 0,24 0,00 0,04
VII | O] — | 1995 5,21 1,41 1,83 2,96 0,08 0,16 0,01 0,08
I 1997 -5,36 1,91 1,37 -2,74 -0,10 -0,56 -0,01 -0,09
F 1999 | -17,02 2,71 1,26 -0,79 -0,41 9,03 -0,03 -0,35
P | + | 2001 20,02 3,47 1,58 -0,57 —-0,60 5,39 —-0,03 —0,42
VII | O | + | 1995 37,85 0,58 0,41 0,53 0,37 0,67 0,04 0,39
1| - |1997 25,93 0,85 1,03 0,68 0,31 0,73 0,03 0,30
F | - |1999 6,51 1,17 0,59 3,18 0,09 0,44 0,01 0,08
P | + | 2001 14,53 1,10 0,86 1,17 0,19 0,67 0,02 0,21
Ogo- | O | + | 1995 56,37 0,28 1,27 0,37 0,39 0,80 0,06 0,52
?T i 1| - |1997 43,05 0,42 1,88 0,43 0,34 0,96 0,06 0,48
ot F |+ | 1999 41,40 0,39 1,05 0,56 0,31 1,13 0,05 0,43
P | — | 2001 43,53 0,40 1,26 0,44 0,33 0,98 0,06 0,52
0, I, F, P — patrz objasnienie pod tabela 1.
0O, I, F, P — see explanation under Table 1.

Wskaznik zdolnosci wypracowania srodkow pieni¢znych z dziatalnos$ci operacyjnej
w calej zbiorowoSci na przestrzeni analizowanego okresu zmniejszyt si¢ z 56 do 43%j;
taka sama tendencja zaszta w rozpatrywanych grupach. Wskazuje to na malejace moz-
liwo$ci gospodarstw do generowania gotowki z dziatalno$ci podstawowe;.

Najwigksze warto$ci tego wskaznika na koniec 2001 roku osiagnety gospodarstwa
z grup I-1II (51-64%), relatywnie duze warto$ci — gospodarstwa z grup 1V i VIII, tj. te
o dodatnim kierunku przeptywu $rodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej (14-
-20%). Ujemne wskazniki na koniec 2001 roku uzyskaty gospodarstwa, ktére nie wy-
pracowaly gotowki z dziatalno$ci podstawowej (V, VII).

W latach 1995-2001 w caltej zbiorowosci wzrastato uzaleznienie gospodarstw od
zewngtrznych zrodel finansowania (o 45%), zjawisko to widoczne byto takze w po-
szczegolnych grupach, cho¢ jego skala byla wyraznie zréznicowana. Im wyzsze saldo
$redniorocznych przeptywow z dziatalno$ci operacyjnej uzyskiwaly gospodarstwa, tym
nizszy byt w nich poziom wskaznika zaleznosci od zewngtrznych zrédet finansowania,
stad tez w grupach I-III ksztaltowatl si¢ on w granicach 0,15-0,32, w grupach IV, VI
i VIII wskaznik ten nie przekraczal 1, a w pozostatych grupach (V, VII) miescit si¢
w przedziale 1,33-3,47, co wskazuje, ze w tych gospodarstwach wplywy zewngtrzne
gotowki w postaci kredytow oraz z srodkow prywatnych znaczaco przekraczaty poziom
srodkow finansowych uzyskiwanych z dziatalnos$ci rolniczej.

Wskaznik pieni¢znej samowystarczalno$ci finansowej odzwierciedla, w jakim stop-
niu $rodki pozyskane z zewnatrz sg wykorzystane na sptate zadtuzenia. W calej zbioro-
wosci zmniejszyt si¢ on nieznacznie (o blisko 1%), natomiast w poszczegdlnych gru-
pach zaré6wno jego wartosci, jak i dynamika zmian byly zréznicowane. Mozna zauwa-
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zy¢, ze w pierwszym roku analizy (1995 rok) w grupach I-VII wskaznik pienigznej
samowystarczalno$ci przekraczal niekiedy znacznie 1, co oznacza, ze wpltywy z ze-
wnatrz byly wigksze od wydatkéow i mogly by¢ przeznaczane na inwestycje, np. w ak-
tywa trwate, natomiast na koniec 2001 roku wskaznik ten tylko w I 1 VII grupie utrzy-
mat si¢ powyzej 1, takze relatywnie wysoki jego poziom miaty gospodarstwa z grup IV
i VIII. W pozostatych grupach ulegt on znacznemu zmniejszeniu, co oznacza, ze gospo-
darstwa coraz wigksza wage przywiazywaly do sptaty zobowiazan anizeli do pozyski-
wania nowych $rodkow finansowych. Nie oznacza to jednak, ze gospodarstwa stracity
zdolno$¢ rozwoju i inwestowania, gdyz mogly na te cele przeznacza¢ $rodki pochodza-
ce z wpltywow prywatnych.

Oceng ptynnosci, w ujeciu dynamicznym, umozliwia takze analiza wskaznika udziatu
amortyzacji w gotdwce operacyjnej. Amortyzacja powinna by¢ przeznaczana na odtwa-
rzanie majatku, a nie na biezaca sptat¢ zobowiazan. Rosnaca warto$¢ tego wskaznika
moze wigc oznacza¢ ograniczone mozliwosci rozwoju w przysziosci. We wszystkich
gospodarstwach w latach 1995-2001 odnotowano wzrost udzialu amortyzacji w gotowce
operacyjnej’ z 0,37 do 0,44, tj. o prawie 21%. Ta niekorzystna tendencja przewazata takze
w wyodregbnionych grupach, a relatywnie najmniejsze warto$ci wskaznika byly charakte-
rystyczne dla gospodarstw z trzech pierwszych grup (0,35-0,40), ktorych wspolng cecha
jest dodatnie saldo gotowki z dziatalno$ci operacyjnej i ujemne z inwestycyjne;.

Sugestywnymi i prostymi w interpretacji miarami dynamicznej oceny ptynnosci sa
wskazniki wydajnosci gotowkowej: sprzedazy, dochodu, majatku. Rosnaca ich wartos$¢
oznacza, ze prowadzona dziatalno$¢, w ujeciu gotowkowym, jest coraz bardziej efektywna.

Na przestrzeni lat wskaznik wydajnosci gotowkowej sprzedazy (tab. 3) w zbiorowo-
$ci ogdtem obnizyt si¢ o niecate 20% i na koniec 2001 roku wynosit 0,33. Wyzszy od
$redniej w populacji jego poziom uzyskaly grupy I-III, ktére odnotowaty takze naj-
mniejszy jego spadek. Najmniejsze — ujemne wartosci wskaznika wystapity w grupach,
w ktérych wptywy z dziatalnosci operacyjnej nie pokrywaly wydatkéw ponoszonych na
te dziatalnos¢ (V, VII).

Znacznie korzystniej ksztattowata si¢ w czasie wydajnos¢ gotowkowa dochodu.
W calej zbiorowos$ci wzrosta ona o prawie 23%. Nalezy jednak podkresli¢, ze przy
interpretacji tego wskaznika nalezy zachowaé ostroznos¢, zwlaszcza w grupach, ktore
wygenerowaly ujemne przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej. Dotyczy to gospodarstw
z grup V 1 VII, w ktérych wskaznik wydajnosci gotowkowej dochodu wzrost, co nie jest
jednak wynikiem bardziej efektywnej dziatalnosci tych gospodarstw w ujgciu gotow-
kowym, lecz skutkiem uzyskania straty z dzialalnosci rolniczej. Poprawa sytuacji finan-
sowe] gospodarstw jest widoczna, podobnie jak to wynika z interpretacji wskaznika wy-
dajnosci gotowkowej sprzedazy, w grupach I-IV, w ktorych przecigtnie wzrdst on o0 25%.

W calej rozpatrywanej zbiorowosci wskazniki wydajnosci gotowkowej majatku, za-
réwno ogotem, jak i majatku obrotowego, utrzymywaty si¢ na niskim, ale stabilnym
poziomie i wynosity odpowiednio okoto 0,06 1 0,5. Podobne tendencje mozna zauwazy¢
w wyodrebnionych grupach, z wyjatkiem gospodarstw z grup V i VII, w ktorych obni-
zenie si¢ poziomu analizowanych wskaznikéw wynika z braku zdolno$ci do generowa-
nia gotowki z podstawowej dziatalno$ci.

Uzupeieniem dynamicznej oceny ptynnosci finansowej na podstawie wskaznikow
struktury oraz wydajnosci jest tzw. wystarczalno$¢ gotowkowa (tab. 4).

*Pominigto grupy, w ktérych wskaznik ten, ze wzgledu na ujemne przeptywy z dziatalnosci
operacyjnej, przyjmowal warto$ci mniejsze od zera.
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Tabela 4
Wskazniki wystarczalnos$ci gotéwkowej gospodarstw wedlug kierunkéw przeptywu srodkéw

pieni¢znych (na podstawie danych IERIGZ)
Ratios of the cash sufficiency in farms according to cash flow directions (on the basis of

IAFE data)
Wskazniki — Ratios
ogodlna wystar-
czalnos¢ go- reinwestycja | wystarczalno$¢
.. | wystarczalno$¢ | towki operacyj- emwestyc) ystarczainose
wystarczalno$¢ 1 ) . gotowki opera- | gotowki opera-
Typ otowki opera- gotowki opera e cyjnej cyjnej na
Gruva| P | Rok cgyjnej na sr;){ate; cyjnej na splate cash fr.o m cas}l?fr(-lm zak}gpyjérod-
G b plywow Y dtugow ogodtem diugow dhugo- operating operatin, kow trwatych
o Type of o cgash fr%m terminowych - |activities / long- activ?ties / f%xed cash fror};
flows operatin cash from term liabilities assets + in- catin
acti\?ities / ital operating repaid + pur- ves:trr?ents + zgcliievitiesg/
liabilities activities / long-| chase of fixed other assets + outflows to
term liabilities | assets + pay- . .
ment of divi- working capital | fixed assets
dends
1 2 3 4 5 6 7 8
1O+ | 1995 5,73 13,60 1,36 6,08 1,99
|- 1997 1,54 2,21 0,73 5,81 1,03
F| + | 1999 1,23 1,70 0,90 5,94 1,58
P| - | 2001 1,18 1,83 0,38 7,05 1,48
oI|{Oo| + | 1995 191,92 - 2,51 5,33 2,82
I |- 1997 12,93 21,22 1,69 5,20 1,98
F| 0| 199 10,48 16,73 1,71 4,47 2,12
P | — | 2001 41,72 166,35 2,84 5,87 4,03
Inr |O| + | 1995 5,38 12,02 1,55 5,08 2,08
|- 1997 5,39 7,83 1,35 7,73 1,91
F| - | 1999 3,82 6,34 1,43 4,41 1,99
P | - | 2001 12,79 28,78 1,79 6,28 2,40
IV |O| + | 1995 2,63 4,57 0,65 3,23 0,82
I 1997 0,86 1,41 0,33 2,51 0,46
F |+ | 1999 0,65 0,97 0,32 2,23 0,50
P 2001 0,67 1,29 0,46 2,60 0,79
V O] - | 1995 9,26 — 0,17 0,27 0,18
I 1997 -2,75 -6,51 -0,54 —-1,08 -0,82
F| 0| 1999 -7,64 -16,57 -1,17 -2,03 -1,51
P 2001 -35,72 -75,05 -1,83 -2,54 -2,07
VI |O| + | 1995 193,01 - 1,28 2,35 1,38
I 1997 8,75 95,97 0,74 2,62 0,84
F| 0| 1999 14,82 57,37 1,08 1,37 1,17
P 2001 15,29 - 0,17 0,40 0,18
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Tabela 4 — cd.
1 2 3 4 5 6 7 8
VII |O| — | 1995 0,78 5,07 0,16 0,54 0,22
I 1997 -0,50 -1,55 -0,16 -0,67 -0,23
F 1999 -1,34 -4,39 -0,50 -2,33 -0,85
P 2001 -1,25 -4,57 -0,55 -3,16 -0,89
VIII [ O] + | 1995 2,64 5,48 1,07 3,24 1,80
|- 11997 1,25 4,64 0,65 2,76 0,95
F| - | 1999 0,54 5,56 0,17 0,65 0,27
P | + | 2001 2,30 37,85 0,44 1,64 0,52
Ogo6- | O | + | 1995 5,96 13,73 1,35 4,95 1,87
tem 1y | ] 1997 2,00 3,01 0,81 5,02 1,12
Total
F |+ | 1999 1,42 2,05 0,86 4,28 1,39
P | — | 2001 1,50 2,45 0,93 5,34 1,50
O, I, F, P — patrz objasnienie pod tabela 1.
0O, I, F, P — see explanation under Table 1.

W calej zbiorowos$ci gospodarstw, na przestrzeni lat 1995-2001, wskaznik wystarczal-
nosci gotowki operacyjnej na sptatg dlugoéw ogoéltem zmniejszyl si¢ mniej wigcej o 75%
i wynosit na koniec 2001 roku 1,5. Spowodowane to bylo znacznym przyrostem zobo-
wiazan (o prawie 600%), przy jednoczesnie niewielkim przyroscie gotowki z dziatalnosci
operacyjnej (0 75%). Jego zmniejszenie skutkuje tym, ze gospodarstwom pozostaje mniej
srodkow na pokrywanie innych, poza zobowiazaniami, wydatkow, cho¢ i tak zachowa-
na zostata zdolnos¢ do pokrywania wszystkich zobowiazan z gotowki operacyjne;.

W analizowanych grupach — z wyjatkiem III — stopien wystarczalnosci gotowki ope-
racyjnej na splate dlugéw ogotem takze sig obnizyl, jednak skala tego zjawiska wyka-
zywata migdzygrupowe zroznicowanie. Najwigkszy jego spadek wystapit w grupach V,
VI i VII, co bylo spowodowane przede wszystkim znacznym spadkiem doptywu go-
towki z dziatalnosci operacyjnej przy jednoczes$nie niewielkim przyro$cie zobowiazan
(w grupie VIII nastapil spadek takze zobowiazan, ale relatywnie mniejszy niz gotowki
operacyjnej).

W grupach: I, IT i IV odnotowano podobna skalg¢ zmniejszenia (o 75-80%) wskazni-
ka wystarczalno$ci gotowki na sptatg dtugdéw, spowodowana gtéwnie znacznym wzro-
stem zobowiazan, lecz jego warto$¢ miescita si¢ na koniec 2001 roku w bardzo szero-
kim przedziale: 0,67-41,72, co wynika z r6znych pozioméw wygenerowanej gotowki
operacyjnej i zaangazowanego w finansowanie dziatalnosci dtugu. Jedynie w grupie 111
warto$¢ analizowanego wskaznika wzrosta o 138%, do czego przyczynil si¢ przyrost
gotdwki operacyjnej, przy jednoczesnym zmniejszeniu zobowiazan.

Najwyzszy poziom wystarczalnosci gotowki operacyjnej na sptate dlugéow ogotem
uzyskaty grupy: 11, III i VI, na koniec 2001 roku miescit si¢ on w przedziale 12,8-41,7.
Gospodarstwa, w ktorych wskaznik ten przyjmowatl wartosci ujemne lub bardzo mate
(< 1), mogly sptaca¢ zobowiazania dzigki zaangazowaniu $rodkow z dziatalnosci pry-
watnej.
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Wskaznik wystarczalnosci gotowki operacyjnej na sptatg dlugéw dtugoterminowych
w catlej zbiorowosci takze zmniejszyt si¢ o ponad 80% (z 13,7 do 2,4), a w poszczegdl-
nych grupach jego wielko$é i kierunki zmian byly zréznicowane®. Najwyzszy poziom
tego wskaznika (na koniec 2001 roku) uzyskaly gospodarstwa z grupy II (166), rela-
tywnie wysoki — gospodarstwa z grup VIII i III (38 i 29), co byto konsekwencja margi-
nalnego zaangazowania w nich zobowiazan dlugoterminowych. Z kolei najmniejszy
wskaznik przekladajacy si¢ na konieczno$¢ wykorzystania §rodkow prywatnych na
splat¢ zobowiazan dlugoterminowych dotyczyt gospodarstw, ktore uzyskaly ujemne
saldo przeptywow z dziatalnosci operacyjnej (V, VII).

Wskaznik ogdlnej wystarczalnosci gotdowki operacyjnej w zbiorowosci gospodarstw
zmniejszyl si¢ o ponad 30%, co oznacza, ze zmniejszyly si¢ mozliwosci tych gospo-
darstw w zakresie finansowania inwestycji i sptaty zobowiazan z wypracowanych $rod-
kéw z dziatalnosci podstawowej. Tylko gospodarstwa z grup II i III na koniec 2001
roku uzyskaly wskaznik wigkszy od 1, stad tez nie musialy one pozyskiwaé srodkow
z zewnatrz lub dodatkowo mogly pozwoli¢ sobie na sptat¢ zobowiazan, czego odzwier-
ciedleniem jest uzyskanie przez nie odpowiednio zerowego i ujemnego salda przeply-
wow z dziatalnosci inwestycyjnej. W pozostatych grupach wskaznik nie osiagnat satys-
fakcjonujacej wartosci, a dodatkowo na przestrzeni lat, podobnie jak w calej zbiorowo-
$ci, zmniejszyt sig.

Relacje gotowki operacyjnej do sumy aktywow trwatych, kapitatu obrotowego 1 in-
westycji obrazuje wskaznik reinwestycji. Jakkolwiek ogdtem w zbiorowosci zwickszyt
si¢ on z 4,9% w 1995 roku do 5,3% w 2001 roku, to jednak nie uzyskal poziomu przyj-
mowanego za odpowiedni — 8-10%. Z danych tabeli 4 wynika, ze najwigksze mozliwo-
$ci odtwarzania aktywow 1 rozszerzania dzialalnosci podstawowej mialy gospodarstwa
z grup I-III, w ktorych wskaznik reinwestycji miescit si¢ na koniec badanego okresu
w granicach 6-7% 1 w analizowanych latach wzrdést o 10-24%. W pozostatych grupach
stopa reinwestycji znaczaco obnizyla sig.

Odzwierciedleniem zdolnosci przedsigbiorstwa do dokonywania inwestycji w $rodki
trwate z wypracowanej gotowki operacyjnej jest wskaznik jego wystarczalnosci na
zakupy $rodkow trwatych. Wskazuje on jednoznacznie, Ze tylko gospodarstwa z grup
I-1IT taka zdolno$¢ posiadaty, w tych grupach bowiem wskaznik ten miescit si¢ w prze-
dziale 1,5-4,0. Nalezy jednak podkresli¢, ze poziom tego wskaznika wykazywat duza
zmienno$¢ w czasie.

Zadluzenie gospodarstw rolnych w grupach o réznych kierunkach
przeplywow pieni¢znych

O ile utrzymanie ptynnosci finansowej umozliwia prowadzenie biezacej dziatalnosci
gospodarczej, o tyle jej rozwdj wymaga inwestowania, cz¢sto z koniecznym zaangazo-
waniem zewngtrznych, dlugoterminowych $rodkéw finansowych. Ich uzyskanie jest
praktycznie mozliwe przy odpowiednim poziomie zadluzenia i zagwarantowaniu zdol-
nosci do jego obshugi.

*Dla niektorych gospodarstw i lat wyznaczenie go bylto niemozliwe ze wzgledu na brak zo-
bowiazan dlugoterminowych.
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Zadtuzenie gospodarstw (tab. 5) generalnie ksztaltowato si¢ na bardzo niskim po-
ziomie, mimo wzrostu wskaznika zadluzenia ogoélnego z 1% w 1995 roku do 4%
w 2001 roku. Gospodarstwa nie miatyby zatem probleméw z pozyskaniem zewngtrznego
zasilania, gdyz w praktyce przyjmuje sig, ze wskaznik ten moze oscylowac koto 50%.

Tabela 5
Wskazniki zadluzenia i zdolnosci obstugi dlugu gospodarstw wedlug kierunkoéw przeplywu
$rodkéw pienieznych (na podstawie danych IERIGZ)
Debt and debt coverage ratios in farms according to cash flow directions
(on the basis of IAFE data)

Wskazniki zadluzenia Wskazniki zdolno$ci obstugi dtugu
Debt ratios Debt coverage ratios
Typ oe6lneeo zadtuzenia | zadhuzenia z dochodu z | z dochodu
Grupa Prze- 1 pok gOINCEC kapitalu | dlugotermi- | zzyskui |gospodarstwa| ogdlnego
ptywow zadtuzenia .. . ..
Group T £ Year (%) wiasnego nowego | amortyzacji | rolnego |i amortyzacji
ypeo . (%) (%) of the profit |i amortyzacji| of the gen-
flows of totahty . h .
£ debts of equity |oflong-term| and Fhet of farm income] eral income
° (%) debt debt depreciation and the and the
o (%) (%) depreciation | depreciation
1 2 3 4 5 6 7 8 9
IO + | 1995 1,33 1,35 0,57 3,27 5,70 6,49
|- 1997 4,56 4,78 3,33 1,45 2,96 3,47
F |+ | 1999 5,51 5,83 4,21 0,91 2,32 2,94
P | — | 2001 6,75 7,24 4,65 1,53 2,61 3,18
m|o| + | 1995 0,03 0,03 0,00 14,90 35,76 43,14
|- 1997 0,48 0,48 0,29 4,77 15,44 19,92
F| 0| 1999 0,48 0,49 0,30 1,85 12,77 18,05
P | — | 2001 0,16 0,16 0,04 5,32 13,77 18,81
o O | + | 1995 1,18 1,20 0,54 4,57 8,31 9,43
|- 1997 1,72 1,75 1,20 3,01 5,04 5,89
F| - | 1999 1,31 1,33 0,80 3,05 7,20 9,73
P | — | 2001 0,56 0,56 0,25 4,58 8,49 11,94
IV |O| + | 1995 1,53 1,56 0,90 1,66 5,50 9,92
I |- 1997 3,49 3,62 2,19 0,15 2,14 5,04
F 1999 3,86 4,02 2,69 0,28 1,46 4,13
P | + | 2001 4,18 4,37 2,27 0,43 2,04 4,96
V|0| - | 1995 0,04 0,04 0,00 27,12 54,80 155,50
I 1997 0,45 0,45 0,19 —4,36 4,57 17,14
F| 0| 1999 0,29 0,29 0,13 -10,77 4,00 29,15
P 2001 0,08 0,08 0,04 -18,09 10,51 73,37
VI |O]| + | 1995 0,02 0,02 0,00 6,02 40,94 83,29
I 1997 0,36 0,36 0,03 0,84 13,31 31,60
F| 0| 1999 0,11 0,11 0,03 -11,67 30,26 97,99
P 2001 0,03 0,03 0,00 -3,70 27,25 106,30
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Tabela 5 — cd.
1 2 3 4 5 6 7 8 9
VII (O] — | 1995 0,85 0,86 0,13 -0,38 5,70 14,69
I 1997 1,52 1,55 0,50 -1,61 1,99 9,14
F 1999 1,90 1,93 0,59 -1,96 0,75 6,84
P 2001 2,74 2,82 0,77 -1,43 0,50 6,85
VIII |[O| + | 1995 1,51 1,53 0,74 1,01 4,98 8,59
1| -1 1997 2,59 2,66 0,72 0,38 3,70 7,71
F| -] 1999 1,33 1,34 0,13 -1,14 2,47 8,19
P | + | 2001 0,79 0,79 0,05 0,01 7,13 22,15
Ogo- | O | + | 1995 1,04 1,05 0,46 3,29 6,95 8,93
%l?ntl l 1| -1 1997 3,00 3,10 2,05 1,46 3,67 5,08
TR+ 1999 | 343 3.55 2,45 0.71 2,90 4,57
P | — | 2001 3,98 4,14 2,54 1,55 3,30 5,00
O, L, F, P — patrz objasnienie pod tabela 1.
0O, I, F, P —see explanation under Table 1.

W poszezegodlnych grupach zadluzenie ogdlne byto $cisle powiazane z kierunkiem
przeptywu $rodkow z dziatalnosci finansowej. Najwyzszy wigc poziom tego zadtuzenia
miaty gospodarstwa, w ktorych saldo przeptywow z tej dzialalnosci byto dodatnie (I,
IV, VII), miescit si¢ on w przedziale 2,8-6,7%, nizszy za§ poziom wystapit w grupach,
w ktorych kierunek przeptywu srodkéw z dziatalnosci finansowej wskazywat na sptatg
zobowiazan (III, VIII), natomiast najnizszy poziom zadtuzenia osiagnely gospodarstwa
z grupy 11, V, VI — niekorzystajace ze zobowiazan w finansowaniu swojej dziatalno$ci.

Identycznie roznicuje wyodrgbnione grupy poziom zadtuzenia kapitalu wlasnego.
Ze wzgledu na niewielki udzial zobowigzan w strukturze kapitatow gospodarstw war-
to$¢ aktywow byta w nich nieznacznie wigksza od kapitalow wlasnych (przecigtnie
tylko o 3%), dlatego tez ten wskaznik ksztaltowat si¢ na zblizonym poziomie do zadiu-
zenia ogolnego. Wykazywal on przy tym takie same tendencje zmian i powiazania
z przepltywami z dziatalno$ci finansowe;.

Jeszcze mniejsze warto$ci przyjmowat wskaznik zadluzenia dlugoterminowego.
W latach 1995-2001 w zbiorowosci ogdtem ksztaltowat si¢ w granicach 0,5-2,5%, a w
poszczegolnych grupach wykazywat silng korelacje z saldem przeptywow z dziatalnosci
finansowej. Oznacza to, ze rowniez stopa zadluzenia dlugoterminowego byta tym niz-
sza, im mniejsze byto saldo przeptywow z dziatalnosci finansowe;.

Niewielkie zadhuizenie gospodarstw skutkowalo takze osiaganiem przez nie duzej
zdolnosci do obstugi dlugu. W zbiorowosci gospodarstw wskaznik pokrycia obstugi
dlugu z zysku i amortyzacji (z tzw. cash flow) na koniec 2001 roku osiagnal wartos¢
uznawang za satysfakcjonujaca — 1,5, cho¢ w poszczeg6lnych grupach uwidocznito si¢
jego zréznicowanie.

Najwigksza zdolno$cia obstugi dlugu z cash flow cechowaty si¢ grupy I-III (na ko-
niec 2001 roku w granicach 1,5-4,6), co wynikato przede wszystkim z wartosci osia-
gnigtego zysku i relatywnie duzej amortyzacji, przy jednoczes$nie niewielkich zobowia-
zaniach z tytutu sptaty rat kapitalowych i1 odsetek. Z kolei brak zdolno$ci do obstugi
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dtugu dotyczyt grup V-VIII, ktore nie wygospodarowaty zysku. Byly to jednoczesnie
gospodarstwa, w ktorych dzialalno$¢ operacyjna nie zapewnita wcale doptywu gotéwki
lub generowata ja na relatywnie niskim poziomie.

Duze, cho¢ silnie malejace w czasie, mozliwosci splaty rat i odsetek przez gospodar-
stwa potwierdzaja wskazniki zdolnosci do obstugi dtugu, zaréwno z dochodu rolnicze-
g0, jak 1 dochodu ogdlnego, powigkszonych o amortyzacje. Pierwszy ze wskaznikow
zmniejszyl sig z 6,9 w 1995 roku do 3,3 w 2001 roku, drugi zas z 8,9 do 5.

Najwigksza zdolno$¢ do obstugi dlugu z dochodu gospodarstwa rolnego i amortyza-
cji mialy grupy II, V, VI (na koniec 2001 roku w przedziale 10,5-27,2), a jej poziom
zdeterminowany byt nie tyle wielkoscia uzyskanego dochodu, co brakiem koniecznos$ci
splat rat i odsetek, bowiem w tych gospodarstwach saldo przeptywow z dziatalnosci
finansowej wynosito zero. Z kolei najnizszy poziom tego wskaznika wystapil w grupie
VII (0,5 w 2001 roku), ktora utracita zdolnos¢ wygospodarowania gotowki z dziatalno-
$ci podstawowej i przynosita strate¢ na dziatalnosci rolniczej.

Podobne migdzygrupowe zrdéznicowanie wystepuje, jezeli za kryterium oceny zdol-
nosci obstugi dlugu poshuzy dochdd ogdlny i amortyzacja, z tym ze przecigtnie wskaz-
nik ten byt o 30-50% wigkszy niz przy uwzglednieniu dochodu z gospodarstwa rolnego.
Roznice te wskazuja zatem na bardzo istotne znaczenie gotowki uzyskiwanej z pracy
zarobkowej, Swiadczen socjalnych i innych zrédet prywatnych w ocenie wiarygodnosci
kredytowej rodzinnych gospodarstw rolnych, w ktorych produkcja rolnicza jest $cisle
powiazana z gospodarstwem domowym.

Sprawnos¢ gospodarstw rolnych w grupach o réznych kierunkach
przeplywow

Aktywnos$¢ gospodarstw w zakresie wykorzystania zasobow majatkowych mozna
oceni¢ z wykorzystaniem wskaznikow sprawnosci, wérod ktorych wyrdznia sig¢ wskaz-
niki oparte na kosztach oraz na obrotowosci i produktywnosci zasobow (tab. 6).

Wskaznik operacyjnosci (tab. 6) charakteryzuje obcigzenie przychodoéw ze sprzeda-
zy kosztami 1 jest odzwierciedleniem efektywnosci gospodarowania oraz zdolnosci do
kontroli i obnizki kosztéw. W latach 1995-2001 w zbiorowo$ci ogétem wskaznik ten
przekraczal wyraznie poziom 90%, co oznacza, ze gospodarstwa mialy powazne pro-
blemy z pokryciem kosztow finansowych i operacyjnych nie ujetych w koszcie wila-
snym sprzedazy.

W analizowanym okresie wskaznik operacyjnosci podlegat zmianom, zard6wno ogé-
fem w zbiorowosci, jak i w poszczegbélnych grupach. Z wyjatkiem grup I-III przyjmo-
wal on wartosci przekraczajace niekiedy znaczaco 100% i wykazywal tendencj¢ wzro-
stowa lub utrzymywatl si¢ na tym samym wysokim poziomie. Najmniejsza efektywno-
$cia gospodarowania cechowaly si¢ gospodarstwa, ktore nie generowaly nadwyzki
gotowki z dziatalnosci operacyjnej (V, VII), w nich wskaznik operacyjnosci zblizat sig¢
w niektorych latach nawet do poziomu 200%. Relatywnie najwigksza sprawnosc¢
w kontrolowaniu kosztow wykazywaly gospodarstwa o najwyzszym saldzie przepty-
wow z dziatalnosci operacyjnej. W ich przypadku na koniec 2001 roku wskaznik opera-
cyjno$ci miescit si¢ w granicach 88-92%.
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Tabela 6

Wskazniki sprawnosci dzialania gospodarstw wedlug kierunkéw przeplywu Srodkéow
pieni¢znych (na podstawie danych IERiIGZ)
Efficiency ratios in farms according to cash flow directions (on the basis of IAFE data)

Wskazniki — Ratios

.. wydajnos¢
Typ globalnego rotacji rotacji produktyw- | pracy na 1
. obrotu . . majatku PP
G prze- X operacyjno- | srodkow obrotoweso | 10S¢ ziemi petnozatrud-
rupa plywow Ro Sci ywam trwatych °g (zt/ha UR)* nionego
Group Year o (krotnos¢) . (krotno$¢) b
Type of] (%) (krotno$¢) . the land (zt)
o of total . of rotation of ..
flows operativity of rotation of productivity |labour produc-
turnover of current .
(%) fixed assets (zl/ha of | tivity per one
assets (mul- (multiplicity) assets (mul- arable land)* | employee
tiplicity) PHEY) fiplicity) (EI)Z
1 2 3 4 5 6 7 8 9
I O] + | 1995 92,25 0,19 0,21 1,49 1494 14 507
|- | 1997 94,62 0,20 0,23 1,49 1436 15 156
F| + | 1999 93,05 0,19 0,21 1,62 1669 20 102
P| — | 2001 88,30 0,22 0,25 1,87 1768 25556
I |{O|+ | 1995 95,23 0,16 0,18 1,27 1705 10 816
|- | 1997 98,63 0,16 0,18 1,24 1505 10 526
F| 0| 1999 101,07 0,15 0,17 1,30 1694 13 504
P| - | 2001 92,25 0,18 0,20 1,56 1759 16 000
Im |O| + | 1995 98,40 0,16 0,19 1,28 1599 13 355
|- | 1997 87,25 0,24 0,27 1,80 1953 17 531
F| -] 1999 100,64 0,17 0,19 1,45 2091 21394
P| - | 2001 86,59 0,18 0,21 1,43 1953 21618
IV [O] + | 1995 104,04 0,12 0,14 1,14 1323 8745
|- | 1997 111,40 0,12 0,14 1,07 1029 8294
F 1999 111,32 0,12 0,13 1,22 1125 9939
P| + | 2001 105,73 0,13 0,14 1,30 1380 13 253
V [O] — | 1995 157,66 0,06 0,07 0,69 891 36ll1
I|{-11997 172,80 0,06 0,07 0,71 756 3147
F| 0] 1999 196,01 0,05 0,05 0,65 669 3188
P 2001 194,00 0,05 0,05 0,62 644 3469
VI |O]| + | 1995 114,50 0,10 0,11 0,85 1389 7121
|- | 1997 112,84 0,11 0,12 0,89 1306 7538
F| 0] 1999 121,33 0,09 0,11 0,63 1277 8204
P 2001 131,70 0,08 0,09 0,73 1188 8 681
VII (O — | 1995 132,60 0,08 0,09 1,00 999 5222
|- | 1997 151,54 0,08 0,08 0,87 543 3217
F| + | 1999 173,25 0,06 0,07 0,84 573 3605
P 2001 186,57 0,06 0,06 0,71 402 2939
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Tabela 6 — cd.
1 2 3 4 5 6 7 8 9
VIII |O| + | 1995 116,30 0,11 0,12 1,06 1332 7830
|- 1997 117,79 0,10 0,12 0,97 1302 8 580
F| - | 1999 130,59 0,08 0,09 0,98 1078 7950
P| + | 2001 115,12 0,10 0,11 1,13 1202 9756
Og6- |O| + | 1995 97,48 0,16 0,18 1,33 1467 11 670
?(I)Itlal |- 1997 97,79 0,17 0,20 1,39 1412 12 385
F| + | 1999 100,11 0,16 0,18 1,41 1593 15970
P| - | 2001 92,98 0,18 0,21 1,60 1667 19 483

*Warto$¢ dodana brutto w cenach statych z 2001 roku.
O, L F, P — patrz objasnienie pod tabela 1.

*Gross value added, constant price 2001.

0, I, F, P — see explanation under Table 1.

Druga grupe kryteridw oceny sprawnos$ci gospodarczej stanowia mierniki rotacji’,
ktérych wartos¢ jest w duzej mierze zdeterminowana specyfika branzy. W zbiorowosci
ogotem wskazniki, zarowno globalnego obrotu aktywami, jak i rotacji srodkow trwa-
tych, ksztaltowaty si¢ na niskim poziomie i miescity si¢ odpowiednio w granicach 0,16-
-0,18 oraz 0,18-0,21. Oznacza to, ze gospodarstwa odtwarzaty swoj majatek w pigcio-
-sze$cioletnim cyklu produkcyjnym. Nalezy podkresli¢, ze na przestrzeni analizowane-
go okresu zarysowatla si¢ tendencja przyspieszenia odtwarzania majatku przychodami
z produkcji (mniej wigcej o 15%).

Najwigksza sprawnoscia gospodarcza, biorac pod uwage powyzsze kryteria oceny,
cechowaly si¢ gospodarstwa z grup I-III oraz IV, o dodatnim saldzie przeptywow
z dziatalnosci operacyjnej. W tych tez grupach analizowane wskazniki wzrastaty w tym
samym tempie, cho¢ mozna zauwazy¢, ze najwigkszy ich przyrost wystapit w grupie I —
19%. Z kolei w grupach V-VIII wystapito wyraznie zmniejszenie efektywnosci wyko-
rzystania aktywow, byla ona w nich tym mniejsza, im nizsze byto saldo przeptywow
z dziatalnosci operacyjnej. Biorac pod uwage ostatni rok analizy, mozna zauwazyc¢, ze
gospodarstwa z grup I-IV odtwarzaly majatek przychodami w cyklu pigcio-o$mioletnim,
a pozostale gospodarstwa — w cyklu wyraznie dtuzszym: 10-17-letnim.

Korzystniej wypada ocena sprawno$ci gospodarczej na podstawie rotacji majatku
obrotowego. W zbiorowos$ci ogotem zwigkszyta sig¢ ona o 20% i na koniec 2001 roku
wynosita 1,6, co oznacza, ze przychody ze sprzedazy produktow i towarow sa ponad
1,5-krotnie wigksze niz wykorzystane przy ich tworzeniu aktywa obrotowe. W analizo-
wanej zbiorowosci wigksza od $redniej rotacje majatku obrotowego uzyskiwaty gospo-
darstwa z grup I-1II (1,4-1,9), relatywnie duza — grupy IV, VIII, w nich takze na prze-
strzeni lat poprawita si¢ ona, natomiast w pozostalych — systematycznie si¢ zmniejszata.

Trzecia grupa kryteriow wykorzystanych do oceny sprawnosci gospodarstw sa
wskazniki gospodarowania zasobami, zwlaszcza potencjatem ludzkim i ziemia. W zbio-

SWskaznik rotacji $rodkow trwatych zawiera te same tresci informacyijne co wskaznik pro-
duktywnoS$ci majatku trwatego, przy czym pierwszy z nich interpretuje si¢ jako dhugosé cyklu
(czas) odtwarzania majatku trwatego przychodami, drugi natomiast jako wielko§¢ produkcji
przypadajaca na jednostk¢ zaangazowanego majatku trwatego.
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rowos$ci ogotem zarowno produktywnos¢ ziemi, jak i wydajnos¢ pracy na przestrzeni lat
znacznie si¢ poprawity. Szczegolnie nalezy tutaj podkresli¢ skale wzrostu wydajnosci
pracy. Jak wynika z danych zawartych w tabeli 6, wolumen warto$ci dodanej brutto
w przeliczeniu na jednego pelnozatrudnionego wzrdst bowiem az o 67%, podczas gdy
wydajnosci ziemi o 14%.

Migdzygrupowe poréwnanie tych miar wskazuje, ze poziom i wzrost produktywno-
$ci ziemi 1 pracy byly tym wyzsze, im wigksza gotowke wygenerowano z dziatalnosci
podstawowej. Tak wigc za najbardziej produktywne i potencjalnie rozwojowe nalezy
uzna¢ przede wszystkim gospodarstwa skupione w grupach I-IV a takze, chociaz
w mniejszym stopniu, z grup VI i VIII. Na tle pozostatych grup gospodarstwa tworzace
skupienia I-IV w znaczaco wigkszym stopniu poprawily poziom produktywnosci,
w tym szczegoélnie pracy, ktora, biorac pod uwagg skrajne lata, wzrosta w nich o 48-
77%. Przeciwstawne tendencje sa zauwazalne w gospodarstwach z ujemnym saldem
gotowki z dziatalno$ci rolniczej. W ich przypadku zaréwno produktywnos¢ ziemi, jak
i wydajno$¢ pracy ksztaltowaly si¢ na niskim i systematycznie malejacym poziomie.
Wydajno$¢ ziemi obnizata si¢ bowiem w nich o 28-60%, a wydajnos¢ pracy o 4-44%.

Dochodowosé i rentownosé gospodarstw w grupach o réznych
kierunkach przeplywu srodkow pieni¢znych

Najbardziej syntetycznym obrazem kondycji finansowej kazdego podmiotu gospo-
darczego jest rentownos$¢, czyli zdolnos¢ do generowania zysku. W gospodarstwach
rolnych, ze wzgledu na kalkulacyjny charakter zysku netto, zasadne staje sig¢ obliczenie,
oprocz wskaznikow rentownos$ci opartych na zysku netto, takze wskaznikéw dochodo-
wosci uwzgledniajacych dochdd z gospodarstwa rolniczego (tab. 7).

Tabela 7
Wskazniki dochodowos$ci i rentownosci gospodarstw wedlug kierunkéw przeplywu srodkéw
pienigznych (na podstawie danych IERIGZ)
Remunerativeness and profitability ratios in farms according to cash flow directions
(on the basis of IAFE data)

Wskazniki dochodowosci (%) Wskazniki rentownosci (%)
Typ Remunerativeness ratios (%) Profitability ratios (%)
Grupa pfrzf,)' Rok kapitatu kapitatu
YyWOW B . ) .
Group Type of Year spr;eda majatku kapitatu | statego sprz.eda majatku kapitatu | stalego
a zy of assets wilasnego| of con- zy of assets wilasnego| of con-
ows of sales of equity | stant of sales of equity | stant
capital capital
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
I O] + | 1995 | 48,66 9,09 9,21 9,16 22,53 421 4,27 4,24
I|—|1997 | 35,71 6,99 7,32 7,08 10,43 2,04 2,14 2,07
F |+ ] 1999 | 28487 5,46 5,78 5,54 2,22 0,42 0,44 0,43
P | — | 2001 34,61 7,75 8,31 7,94 15,15 3,39 3,64 3,47
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Tabela 7 — cd.

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
IO+ |1995 | 5427 8,43 8,44 8,44 14,22 2,21 2,21 2,21
I|-|197| 4134 | 6,60 6,64 6,62 1,59 0,25 0,25 0,25

F| 0| 1999 32,92 4,89 4,92 4,90 -10,59 -1,57 -1,58 -1,58

P | - | 2001 38,47 6,91 6,92 6,92 5,88 1,06 1,06 1,06

I [O| + | 1995 45,98 7,55 7,64 7,60 19,06 3,13 3,16 3,15
1| -1 1997 37,52 8,84 8,99 8,89 18,09 4,26 4,34 4,28

F| -] 1999 30,03 5,14 5,21 5,17 3,87 0,66 0,67 0,67

P | — | 2001 34,41 6,25 6,29 6,27 12,00 2,18 2,19 2,19

IV |O| + | 1995 44,40 5,39 5,48 5,43 -0,29 -0,04 -0,04 -0,04
1| -1 1997 26,74 3,23 3,34 3,27 18,49 -2,23 -2,31 -2,26

F 1999 14,81 1,71 1,78 1,73 -31,03 -3,59 -3,73 -3,63

P | + | 2001 25,04 3,18 3,32 3,24 -11,38 —1,44 -1,51 —1,47

V [O]| - | 1995 44,48 2,77 2,77 2,77 -67,08 —4,17 —4,17 4,17
|- 1997 27,90 1,67 1,68 1,68 -93,83 —5,62 -5,65 -5,64

F| 0| 1999 -2,87 -0,13 -0,13 -0,13 |-153,63 -7,10 -7,12 =7,11

P 2001 4,85 0,24 0,24 0,24 |-118,90 -5,77 -5,77 =5,77

VI |O| + | 1995 53,74 5,11 5,12 5,12 -9,44 -0,90 -0,90 —-0,90
1| -1 1997 37,50 4,09 4,10 4,10 -17,18 -1,87 -1,88 -1,88

F | 0| 1999 19,12 1,73 1,74 1,74 —42,71 -3,87 -3,88 -3,88

P 2001 23,25 1,81 1,81 1,81 -33,28 -2,59 -2,59 -2,59

VII (O] — | 1995 50,66 4,18 4,22 421 -28,93 -2,39 2,41 -2,40
1| -1 1997 17,73 1,36 1,38 1,38 —63,77 —4,90 -4,97 —4,95

F |+ | 1999 —4,57 -0,28 —-0,29 -0,29 |-105,92 -6,54 -6,67 -6,63

P 2001 | —-11,08 -0,64 —0,65 —0,65 -99,75 —5,72 -5,89 -5,84

VIII | O | + | 1995 54,63 5,96 6,06 6,01 —4,33 -0,47 -0,48 -0,48
|- 1997 42,50 4,43 4,55 4,51 —14,72 -1,53 -1,57 -1,56

F | - | 1999 19,14 1,61 1,63 1,63 -48,35 -4,07 4,12 4,12

P | + | 2001 27,89 2,70 2,72 2,72 -21,77 -2,10 -2,12 -2,12
Ogo- | O | + | 1995 48,75 7,75 7,83 7,80 15,52 2,47 2,49 2,48
%Tecr)ltlal 1| -] 1997 3591 6,26 6,46 6,33 5,32 0,93 0,96 0,94
F |+ | 1999 27,25 4,30 4,45 4,35 -6,34 -1,00 -1,04 -1,01

P | - | 2001 33,25 6,08 6,34 6,18 7,96 1,46 1,52 1,48

O, I, F, P — patrz objasnienie pod tabela 1.
O, I, F, P — see explanation under Table 1.

Jak wynika z danych zawartych w tabeli 7, w badanej zbiorowos$ci gospodarstw za-
réwno wskazniki dochodowosci, jak i wskazniki rentownos$ci zmniejszyly sig, odpo-
wiednio o 19-32% i 39-49%. Jakkolwiek nie zawsze wysoka rentownos$¢ jest jedno-
znaczna z zachowaniem ptynnosci, to akurat w przypadku gospodarstw te, ktore wypra-
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cowywatly gotowke z dziatalno$ci operacyjnej, uzyskiwaty relatywnie wigksze wskaz-
niki rentownosci i dochodowos$ci w poréwnaniu z gospodarstwami, ktére wykazywaty
ujemne saldo przeptywow z dziatalnosci operacyjne;j.

Biorac pod uwage wskazniki dochodowosci sprzedazy, mozna zauwazy¢, ze tylko
grupy I-1II na koniec 2001 roku osiagnetly je na poziomie przekraczajacym s$rednig dla
calej zbiorowosci — 33% 1 jednoczes$nie dynamika spadku wskaznika byla w nich naj-
mniejsza — okoto 30%. W pozostatych grupach o dodatnich przeptywach operacyjnych
—1V, VI1i VIII — dochodowos¢ sprzedazy zmniejszyta si¢ w granicach 44-57%.

Podobny kierunek i dynamike zmian odnotowano w ksztattowaniu sig¢ wskaznikow
dochodowosci majatku, kapitalu witasnego i kapitatu statego. Ze wzgledu na fakt, ze
wszystkie te kategorie, do ktorych odnoszony jest dochdd z gospodarstwa rolniczego,
cechuja niewielkie roznice w wartosciach, te miary dochodowosci przyjmuja zblizone
wartosci. Na koniec 2001 roku gospodarstwa o dodatnich i1 relatywnie najwigkszych
przeptywach operacyjnych (I-III) osiagaly przecigtnie 6-8 groszy dochodu z kazdej
ztotowki zaangazowanej w majatku, kapitale wlasnym czy stalym, natomiast w gospo-
darstwach z grup IV, VI i VIII rozpatrywane wskazniki dochodowosci miescity si¢
w przedziale 1,8-3,3%.

Silniejsze zréznicowanie migdzygrupowe uwidacznia si¢ z uwzglednieniem wskaz-
nikéw rentownos$ci opartych na zysku netto, ktory zostat skalkulowany na podstawie
umownej oplaty pracy wiasnej’. Dodatnie wskazniki zyskownosci osiagaly tylko go-
spodarstwa skupione w grupach I-III, z dodatnimi i relatywnie najwyzszymi saldami
srodkow z dziatalnosci operacyjnej, cho¢ i w nich uwidocznit si¢ spadek tych miar,
$wiadczacy o pogarszaniu si¢ zdolnosci do generowania zysku. Na koniec 2001 roku
rentownos¢ handlowa w tych grupach miescila si¢ w przedziale 6-15%, pozostate miary
rentowno$ci: majatku, kapitalu wlasnego i stalego przyjmowaly zblizone wartosci
w granicach 1-3,5%. Gospodarstwa z pozostalych grup osiagaly ujemne wskazniki
rentownos$ci, warto jednak zauwazy¢, ze pod koniec analizowanego okresu zyskowno$¢
poprawiata sig, co moze stwarza¢ mozliwos$ci rozwoju w przysztosci.

Spostrzezenia i wnioski

1. Poziom ptynnosci biezacej i szybkiej roznicowat przede wszystkim kierunek
przeptywow z dziatalnosci finansowej. Najwigksza ptynnos¢ biezaca i szybka osiagaly
gospodarstwa, ktorych wspolng cecha bylo zerowe saldo przeplywoéw z dziatalno$ci
finansowej, wskazujace na niewykorzystywanie zewngtrznych zrédel kapitalu, naj-
mniejsza za$§ gospodarstwa z dodatnim saldem tych przeptywow.

2. Bardzo istotnym elementem ksztattujacym ptynno$¢ finansowa gospodarstw rol-
nych sa przeptywy pienigzne z dziatalnosci prywatnej. Ich znaczenie silnie podkreslaja
wskazniki ptynno$ci dyspozycyjnej, dyspozycyjnego pieniadza, bezpieczenstwa gotow-
kowego oraz uptynnienia $rodkéw obrotowych. Z badan wynika, ze na ogdt im wigksze
bylo dodatnie saldo przeptywdédw prywatnych, tym korzystniejsza byta ocena ptynnosci
finansowej z zastosowaniem tych wskaznikow.

®Umowna optate pracy wlasnej skalkulowano na podstawie stawek za 1 rb-h stosowanych
przez IERIGZ.
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3. Przy ogo6lnej tendencji skracania cyklu konwersji gotowki jego dlugos¢ pozostaje
w $cistym zwiazku z kierunkiem przeptywow pieni¢znych. Cykl ten byl wyraznie dtuz-
szy w tych gospodarstwach, w ktérych saldo przeptywow z dziatalno$ci prywatnej byto
dodatnie. Wysoka ranga tych przeptywow wiazata si¢ z wyraznie dluzszym cyklem
zapaséw. Oznacza to, ze malo efektywne wykorzystanie zasobéw produkcyjnych —
w sensie odzyskiwania zaangazowanych $rodkow pienigznych z przychodéw produk-
cyjnych — kompensowaly one znaczacymi wplywami spoza gospodarstwa. Zdecydowa-
nie mniej korzystna oceng plynnosci finansowej tych gospodarstw potwierdza takze
cykl kapitatu obrotowego, ktéry ksztattowat si¢ w nich na zdecydowanie wyzszym
anizeli przecigtnie poziomie, a w wielu z nich wydhuzyt si¢. Wskazuje to jednoznacznie
na wzrost ryzyka utraty ptynnosci finansowe;.

4. Przy oczywistym, i wynikajacym z idei przeplywow, zréznicowaniu wskaznikow
wydajnosci gotdwkowej na ujemne i dodatnie zarysowata si¢ (poza wydajnoscia gotow-
kowa dochodu) wyrazna tendencja spadkowa ptynnosci finansowej. Tendencje te po-
twierdza takze ksztaltowanie si¢ wskaznika zdolno$ci wypracowania srodkéw z dziatal-
nos$ci operacyjnej. Miary te wskazuja zatem na coraz stabsze mozliwosci gospodarstw
do generowania gotowki z dziatalnosci podstawowe;.

5. O pogarszajacej si¢ plynnosci finansowej swiadcza takze malejace wskazniki wy-
starczalno$ci gotowkowej. Nie dotyczy to tylko gospodarstw, w ktorych relatywnie
wysokiemu saldu przeptywow z dziatalnosci operacyjnej odpowiadato zblizone do zera
saldo przeptywow z dziatalno$ci finansowej. Utrzymanie przez te gospodarstwa wyso-
kiego poziomu wystarczalnosci gotowkowej jest nastgpstwem ostroznego angazowania
srodkow zewngtrznych, a tym samym nastgpstwem braku problemoéw zwiazanych z ich
zwrotem.

6. Ptynnos¢ finansowa byla wyraznie powiazana z zadluzeniem gospodarstw, w tym
szczeg6lnie w zakresie zdolno$ci obshugi tego zadluzenia. Badane gospodarstwa ce-
chowaly si¢ generalnie niskimi stopami zadluzenia, ktore byly $cisle powiazane z kie-
runkiem przeptywu $rodkéw z dziatalnosci finansowej. Mimo rosnacego, ale nadal
niewielkiego zadluzenia w gospodarstwach zarysowato si¢ wyrazne ostabienie zdolno-
$ci do jego obstugi. Zdolnos¢ ta byta powiazana z charakterem przeptywow. Gospodar-
stwa z dodatnimi przeplywami z dziatalnosci operacyjnej byly w stanie regulowac diug
z zysku lub dochodu rolniczego (powigkszonych o amortyzacj¢), natomiast pozostate
takiej zdolnosci nie posiadaly. Odmiennie sytuacja ta ksztattowata si¢ z uwzglednie-
niem dochodu ogodlnego. Migdzygrupowe rdéznice zostaly wprawdzie utrzymane, nie-
mniej jednak we wszystkich wyodrgbnionych typach uwidocznilo si¢ bardzo istotne
znaczenie gotowki uzyskiwanej z innych niz produkcja rolnicza zrodet. Oznacza to, ze
dla znaczacej liczby gospodarstw czynnikiem decydujacym o utrzymaniu ptynnosci
finansowej, postrzeganej w kontekscie sptaty dtugdéw, sa dochody z pracy zarobkowe;j,
$wiadczen socjalnych i innych zrddet prywatnych.

7. Z punktu widzenia kryteriow sprawnosci najkorzystniej prezentowaly si¢ gospo-
darstwa, ktore uzyskiwaty dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej, a ujemne
z inwestycyjnej i prywatnej. W analizowanym okresie te potencjalnie rozwojowe go-
spodarstwa osiagaly korzystne i coraz lepsze wyniki w zakresie: obnizania kosztow,
rotacji majatku, produktywnos$ci ziemi oraz wydajnosci pracy. Inne warianty przepty-
wow pienigznych tak korzystnych ocen nie generowaly. Badania wskazuja, ze ich wy-
stapienie wiazato si¢ badZ z bardzo stabymi symptomami poprawy sprawnosci, badz
z wyraznym ich pogorszeniem, w tym szczegodlnie w obszarze kosztochtonnosci oraz
produktywnosci czynnikéw wytworczych.
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8. Podobnie jak sprawnos¢, wyodrebnione grupy gospodarstw roznicowata zdolnos¢
do generowania zysku (dochodu) mierzona wskaznikami rentowno$ci (dochodowosci)
handlowej, majatkowej i finansowej. Szczegélnie silnie rdznice te zaznaczaja si¢
w przypadku zastosowania kategorii zysku. Badania wykazaty, ze o rentownej dzialal-
nosci wyrazonej ta kategoriag mozna mowic¢ tylko w odniesieniu do gospodarstw, kto-
rych wspolng cechg jest uzyskiwanie dodatnich przeptywow z dziatalnosci operacyjne;j,
a ujemnych z inwestycyjnej i prywatnej. Jakkolwiek osiagnigcie dodatniej rentownos$ci
nie zawsze przesadza o posiadaniu ptynnosci finansowej, to jednak w odniesieniu do
badanych gospodarstw wydaje sig, iz zwiazek ten jest jednoznaczny.
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THE DIVERSIFICATION OF THE FINANCIAL STANDING OF FARMS
ACCORDING TO CASH FLOWS DIRECTIONS

Summary

The diversification of the financial situation of agricultural farms according to cash flow di-
rections has been presented in the study.

The research showed, that the highest current and quick liquidity achieved farms, which had a
zero cash flow balance from the financial activity, lowest farms with the positive balance of these
flows. Cash flows of farms from private activity are an essential element shaping the financial
liquidity.



