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Wstep

Gospodarka rynkowa opiera si¢ w gtdéwnej mierze na funkcjonowaniu samodziel-
nych podmiotéw, ktdrych przetrwanie i rozwdj zalezy od wielu czynnikéw. Jednym
z nich jest utrzymanie plynnos$ci finansowej, gdyz najmniejsze jej zaklocenia sa nega-
tywnie oceniane przez otoczenie i skutkuja szeregiem niekorzystnych dla przedsigbior-
stwa konsekwencji.

Ptynno$¢ finansowa ksztattuje wiele czynnikow, zarowno mikroekonomicznych, jak
i makroekonomicznych oraz branzowych. Na czynniki te, z wyjatkiem mikroekono-
micznych, przedsigbiorstwo nie ma wplywu, musi je jednak uwzglednia¢ w zarzadzaniu
finansami, aby zachowaé zdolno$¢ do wywiazywania si¢ z biezacych zobowiazan. To
thumaczy fakt rozpatrywania ptynnosci przede wszystkim w ujeciu mikroekonomicz-
nym.

Glownymi czynnikami, ktore zaleza od sposobu dziatania przedsigbiorstwa, a wa-
runkuja utrzymanie ptynnosci finansowej, sa technologia i organizacja procesu produk-
cji — wptywajace na ptynno$¢ majatku obrotowego. Te mikroekonomiczne uwarunko-
wania trudno jednak rozpatrywaé¢ w oderwaniu od specyfiki branzowej, w ktorej dziata
przedsigbiorstwo, poniewaz wyznacza ona zardéwno plynnos¢ aktywow obrotowych, jak
i zrodet finansowania, a takze przyjeta strategi¢ finansowa, zmienno$é przeptywow
pienigznych oraz stopy dochodowosci.
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Problematyka ptynnosci finansowej stanowi przedmiot wielu publikacji — przede
wszystkim w odniesieniu do pozarolniczych dziatalno$ci gospodarczych, Natomiast
w zdecydowanie ograniczonym zakresie jest poruszana w odniesieniu do sektora rolnic-
twa, w tym szczeg6lnie do dominujacych w polskim rolnictwie gospodarstw rodzinnych'.

Okreslenie ptynnosci finansowej w gospodarstwach rolnych, w uktadzie kierunkow
przeptywow pienigznych, jest gtowna trescia niniejszego artykutu.

Pojecie pltynnosci

W literaturze ekonomicznej pojgcie plynnosci uzywane jest w réznym znaczeniu.
Najczesciej okresla sig ja jako (Wasniewski i Skoczylas 1996):

— pozytywny stan $rodkow platniczych,

— tatwos$¢ zamiany sktadnikéw majatku na $rodki pienig¢zne,

— stopien pokrycia zobowigzan sktadnikami majatku obrotowego,

— mozliwos¢ regulowania w kazdym momencie zobowiazan przedsigbiorstwa.

Ostatnia z przytoczonych interpretacji zdaje si¢ najpetniej definiowac pojecie ptyn-
nosci finansowej, ktéra jeszcze doktadniej okresla si¢ jako zdolno$¢ jednostki gospo-
darczej do terminowego regulowania zobowiazan biezacych. Nalezy jednak odréznia¢
ja od pojecia wyptacalnosci, ktore oznacza zdolnos¢ do pokrycia tacznych dlugow po-
siadanym majatkiem (Sierpinska i Jachna 2004). Wyptacalnos$¢ jest tez czgsto okre-
slana mianem dlugoterminowej plynnosci finansowej lub rownowagq dochodowq
i oznacza ,,zdolno$¢ rozpatrywanej jednostki gospodarczej do dokonywania zakupow
wszelkiego rodzaju towarow i ushug wtedy, gdy sa one potrzebne do zaspokojenia po-
trzeb produkcyjnych czy konsumpcyjnych tej jednostki, jak tez zdolno§¢ do regulowa-
nia jej wszelkiego rodzaju zobowiazan finansowych w pelnej wysokosci i w obowiazu-
jacych terminach” (Wojciechowska 2001). Z punktu widzenia dtugoterminowej ptyn-
nosci finansowej nie jest konieczne, aby $rodki pienigzne byly dostgpne w kazdym
momencie. Przedsigbiorstwo moze bowiem wykazywaé si¢ rownowaga dochodowa
i rownocze$nie nie posiada¢ krotkoterminowej plynnosci finansowej (Sierpinska
i Jachna 2004).

Pozostale przytoczone interpretacje ptynnosci warunkuja utrzymanie ptynnosci fi-
nansowe;j, cho¢ sa znacznie uproszczone. Pierwsze z przytoczonych znaczen ptynnosci
— pozytywny stan Srodkow pienieznych — wskazuje na jeden z mozliwych sposobow
pomiaru plynno$ci. Z kolei tatwo§¢ zamiany skladnikéw majatkowych na $rodki pie-
ni¢zne (ptynnos¢ w aspekcie majatkowym), tempo tej zamiany, cho¢ determinuje ptyn-
no$¢ finansowa, to nie jest z nia tozsama. W tym znaczeniu pojecie ptynnosci odnosi si¢
do mozliwosci uptynnienia pojedynczych skladnikoéw majatku i czgsto jest okreslane
mianem pfynnosci absolutnej wyrazajacej uptyw czasu dzielacy dobro od stanu pienigz-
nego. W tym wigc znaczeniu przedmiotem badan sa tylko sktadniki majatkowe, nato-
miast poza obszarem analizy pozostaja kapitaly, ktore sa uwzglednione w trzecim
z przedstawionych okreslen ptynnosci. Dotychczasowa plynnos¢ absolutna zostaje
zastapiona plynnosciq relatywngq, czyli stosunkiem zapotrzebowania do pokrycia. Jed-
nak w takim ujgciu ptynno$¢ finansowa ma jednoznacznie statyczny, a nie dynamiczny

'W odniesieniu do gospodarstw rolnych zagadnienia analizy ptynnosci finansowej sa zawarte
w publikacjach Kulawika (1993 a, b, 1995).
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charakter, poniewaz okre$la si¢ ja na podstawie porownania wielkosci bilansowych
w $cisle okreslonym punkcie czasu.

Dynamiczny aspekt plynnosci finansowej zawarty jest w tresci ostatniego zaprezen-
towanego znaczenia plynnosci (Skoczylas 2000). Dokladniej definiuje ja Wedzki
(2003) jako zdolno$¢ przedsigbiorstwa do osiagnigcia przeptywow pienigznych umoz-
liwiajacych regulowanie wymagalnych zobowiazan i pokrywanie niespodziewanych
wydatkow gotdwkowych?. Tak okreslona ptynno$é finansowa zaklada wyplacalnosé
krotkoterminowa, czyli konieczno$é dysponowania przez przedsigbiorstwo aktywami
fatwo zamienialnymi na gotowke¢ oraz rezerwami Srodkoéw pienigznych i papierami
wartosciowymi.

Posiadanie przez przedsigbiorstwo odpowiedniej ptynnosci finansowej jest wigc
zwiazane z harmonizowaniem aktywow obrotowych — zwlaszcza gotdwki i papierow
wartosciowych — z wymagalnymi zobowiazaniami i utrzymywanie ich optymalnych
warto$ci. Dzialania stuzace takiej harmonizacji okre$lane sa mianem zarzqdzania plyn-
nosciq finansowq. Niekiedy zamiennie uzywa si¢ terminu finansowe zarzqdzanie krot-
kotermigwwe, czy zarzqdzanie kapitalem obrotowym, cho¢ tre§¢ tych pojec jest zrézni-
cowana’.

Plynnos¢ przedsiebiorstw wedlug branz oraz gospodarstw rolnych
Unii Europejskiej

Przywiazywanie duzego znaczenia do zachowania ptynnosci finansowej w przedsig-
biorstwie wynika takze z koniecznosci ksztattowania relacji kapitatowo-majatkowych,
ktére moga by¢ rézne w zaleznosci od udziatu aktywow obrotowych i zobowiazan bie-
zacych w sumie bilansowej przedsigbiorstwa. W tabeli 1 przedstawiono udziat aktywow
obrotowych i1 zobowiazan biezacych w sumie bilansowej oraz relacj¢ tych wielko$ci
w przedsigbiorstwach w Polsce”.

Jak wynika z danych przedstawionych w tabeli 1, udziat aktywow obrotowych
w sumie bilansowej systematycznie wzrastat do 1999 roku i osiagnat poziom okotlo
40%. W latach 1999-2001 udzial ten ksztattowal si¢ na wzglgdnie stalym poziomie 40-
-41%, a w nastgpnych latach wykazywat staba, ale zauwazalna tendencj¢ spadkowa.
Generalnie udziat aktywow obrotowych w sumie bilansowej jest w polskiej gospodarce
duzy i wskazuje na mata efektywnos¢ zarzadzania tymi aktywami (Wedzki 2003).
Negatywng oceng wzmacnia tutaj udzial zobowigzan krétkoterminowych w sumie bi-
lansowej. W Swietle statystyki udziat ten rowniez systematycznie wzrastat, co oznacza,
ze aktywa obrotowe byly w coraz wigkszym stopniu finansowane kapitatem krotkoter-
minowym, powodujac tym samym zwigkszenie si¢ ryzyka utraty ptynnosci finansowe;.
Wzrost tego ryzyka w pelni potwierdzaja relacje aktywow obrotowych ogodtem i bez
zapaséw do zobowiazan krotkoterminowych, wyznaczajace dwie podstawowe miary
oceny ptynnosci — ptynnos$¢ biezacq i szybka.

2W tym znaczeniu pojecie plynnosci finansowej bedzie wykorzystywane w niniejszym arty-
kule.

3Szerzej roznice pomiedzy pojeciami wyjasnia Wedzki (2003).

4*Analiza sa objete przedsigbiorstwa, ktore prowadza ksiggi rachunkowe i w ktorych liczba
pracujacych przekracza dziewigé osob (Rocznik statystyczny 2001).
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Tabela 1
Udzial aktywow obrotowych i zobowiazan biezacych w sumie bilansowej oraz ich relacje
w przedsigbiorstwach w Polsce w latach 1997-2003 (na podstawie ,,Rocznikow statystycz-
nych” z lat 1996-2004)
The participation of current assets and current liabilities in the balance sheet total and their
relations in enterprises in Poland in 1997-2003 (on the basis of “Statistical yearbooks” for
1996-2004)

Wyszczegdlnienie

. . 1995 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
Specification

Udziat aktywow obrotowych w 31,31 | 37,59 | 38,32 | 40,22 | 40,99 | 40,41 | 37,63 | 38,98
sumie bilansowej (%)

The participation of current assets
in the balance sheet total (%)

Udziat zobowigzan krotkotermi- 22,89 | 30,84 | 33,01 | 35,46 | 36,33 | 36,34 | 35,76 | 34,18
nowych w sumie bilansowej (%)
The participation of short-term
liabilities in the balance sheet total
(%)

Relacja aktywow obrotowych do 1,37 1,22 1,16 1,13 1,13 1,11 1,05 1,14
zobowiazan krotkoterminowych
Relation of current assets for short-
term liabilities

Relacja aktywow obrotowych 0,92 0,83 0,80 0,81 0,82 0,82 0,77 0,85
pomniejszonych o zapasy do
zobowiazan krotkoterminowych
Relation of current assets reduced
for inventories for short-term
liabilities

W $wietle danych tabeli 1 ptynnos$¢ biezaca przedsigbiorstw w Polsce zmniejszyla
si¢ w latach 1995-2003 z 1,37 do 1,14 —tj. o blisko 17%, a ptynno$¢ szybka — z pozio-
mu 0,92 do 0,85 tj. mniej wigcej o 8%, 1 zawierala si¢ w przedziale powszechnie oce-
nianym negatywnie. Ten stan i tendencje sa wypadkowa dos$¢ silnego zréznicowania
struktury majatku i kapitatu w poszczegolnych branzach. Danych na ten temat dostar-
czaja liczby zawarte w tabeli 2.

Wynika z nich, ze aktywa obrotowe stanowia duza czgs$¢ sumy bilansowej w takich
branzach, jak: przetworstwo przemystowe, budownictwo oraz handel i naprawy (50-
-68%), natomiast w pozostalych, w tym szczegdlnie w rolnictwie, towiectwie i lesnic-
twie (28-36%) oraz w wytwarzaniu i zaopatrywaniu w energig elektryczna, gaz i wodg
(17-22%), ich udziat jest wyraznie mniejszy. Znaczace roznice branzowe sa zauwazalne
rowniez w odniesieniu do udzialu zobowiazan krotkoterminowych w sumie bilansowe;.
W tym przypadku mozna dostrzec, ze najwigksza range maja tego rodzaju zobowiazania
w gornictwie i kopalnictwie, w ktérym poza rokiem 2003 zewngtrzne $rodki krotkoter-
minowe stanowity az 74-86% kapitatu. Relatywnie wysoka relacja zobowiazan krotko-
terminowych cechuje réwniez takie branze, jak handel i naprawy (56-59%), budownic-
two (45-55%) oraz przetworstwo przemystowe (43-45%), natomiast wyraznie nizsza
rolnictwo, fowiectwo 1 lesnictwo (12-18%) oraz wytwarzanie i zaopatrywanie w energig
elektryczna, gaz i wodg (16-19%).
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Tabela 2

Udzial aktywow obrotowych i zobowiazan biezacych w sumie bilansowej oraz ich relacje
w poszczegdlnych branzach przedsigbiorstw w Polsce w latach 1999-2003 (na podstawie

»Rocznikow statystycznych” z lat 2000-2004)

The participation of current assets and current liabilities in the balance sheet total and their
relations in branch of enterprises in Poland in 1999-2003 (on the basis of “Statistical year-

books” for 2000-2004)

Wyszezegllnienie 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
Specification
1 2 3 4 5 6
Udzial aktywéw obrotowych w sumie bilansowe;j (%)
The participation of current assets in the balance sheet total (%)
Rolnictwo, towiectwo i leSnictwo 30,37 | 34,39 | 35,53 | 35,74 | 27,97
Agriculture, hunting and forestry
Przemyst, w tym: 40,30 | 41,48 | 41,35 | 40,52 | 42,47
Industry, in it:
gornictwo i kopalnictwo — mining and quarrying 35,46 | 36,63 | 36,44 | 33,10 | 33,41
przetworstwo przemystowe — industrial processing 49,52 | 50,28 | 49,40 | 48,36 | 50,82
wytwarzanie i zaopatrywanie w energig elektryczna, 17,14 | 18,38 | 21,88 | 21,90 | 22,16
gaz i wodg
electricity, gas and water supply
Budownictwo — Construction 62,84 | 62,82 | 63,90 | 68,33 | 66,48
Handel i naprawy — Trade and repair 66,77 | 63,24 | 63,08 | 59,63 | 63,54
Udziat zobowigzan krotkoterminowych w sumie bilansowe;j (%)
The participation of short-term liabilities in the balance sheet total (%)
Rolnictwo, towiectwo i leSnictwo 15,18 | 17,46 | 18,27 | 12,27 | 11,88
Agriculture, hunting and forestry
Przemyst, w tym: 39,33 | 39,98 | 39,63 | 41,18 | 37,18
Industry, in it:
gornictwo i kopalnictwo — mining and quarrying 84,46 | 86,01 | 74,38 | 83,10 | 37,20
przetworstwo przemystowe — industrial processing 43,39 | 4335 | 44,31 | 4533 | 44,57
wytwarzanie i zaopatrywanie w energig elektryczna, 16,61 | 19,39 | 18,78 | 19,55 | 17,46
gaz i wodg
electricity, gas and water supply
Budownictwo — Construction 45,36 | 46,65 | 48,93 | 54,72 | 52,84
Handel i naprawy — Trade and repair 59,69 | 59,45 | 59,28 | 56,07 | 55,92
Relacja aktywow obrotowych do zobowiazan krotkoterminowych
Relation of current assets for short-term liabilities
Rolnictwo, towiectwo i leSnictwo 2,00 1,97 1,94 2,91 2,35
Agriculture, hunting and forestry
Przemyst, w tym: 1,02 1,04 1,04 0,98 1,14
Industry, in it:
gbrnictwo i kopalnictwo — mining and quarrying 0,42 0,43 0,49 0,40 0,90
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Tabela 2 — cd.
1 2 3 4 5 6
przetworstwo przemystowe — industrial processing 1,14 1,16 1,11 1,07 1,14
wytwarzanie i zaopatrywanie w energig elektryczna, 1,03 0,95 1,17 1,12 1,27
gaz i wodg
electricity, gas and water supply
Budownictwo — Construction 1,39 1,35 1,31 1,25 1,26
Handel i naprawy — Trade and repair 1,12 1,06 1,06 1,06 1,14

Relacja aktywow obrotowych pomniejszonych o zapasy do zobowiazan krotkoterminowych
Relation of current assets reduced for inventories for short-term liabilities

Rolnictwo, towiectwo i leSnictwo 1,34 1,36 1,33 1,82 1,68
Agriculture, hunting and forestry
Przemyst, w tym: 0,68 0,69 0,72 0,69 0,82
Industry, in it:
gornictwo i kopalnictwo — mining and quarrying 0,34 0,34 0,41 0,33 0,72
przetworstwo przemystowe — industrial processing 0,72 0,73 0,72 0,71 0,78
wytwarzanie i zaopatrywanie w energig elektryczna, 0,86 0,81 1,02 0,98 1,13
gaz i wodg

electricity, gas and water supply

Budownictwo — Construction 1,07 1,04 1,02 1,02 1,07

Handel i naprawy — Trade and repair 0,71 0,70 0,70 0,68 0,73

Rozpatrywane charakterystyki branzowe przektadaja si¢ w konsekwencji na dos¢
zrdéznicowane poziomy relacji majatkowo-kapitatowych bedacych indykatorami ptyn-
nosci finansowej. Z danych zawartych w tabeli 2 wynika, Ze najwyzszym poziomem
ptynnosci biezacej cechuje si¢ dziatalno§¢ w sferze rolnictwa, lowiectwa i le$nictwa
(1,94-2,91) oraz branza budowlana (1,25-1,35), najnizszym gornictwo i kopalnictwo
(0,40-0,90), a w pozostatych branzach ptynno$¢ biezaca ksztaltowata si¢ na zblizonym
poziomie. Jednak zasadnicze réznice wystgpuja przy bardziej rygorystycznym podejsciu
do ptynnosci, za pomoca tzw. ptynnosci szybkiej, eliminujacej z rachunku posiadane
zapasy. W tym przypadku dzialalno§¢ w sferze rolnictwa, lowiectwa i le$nictwa oraz
budownictwa utrzymuje nadal wysokie oceny ptynnosci finansowej, natomiast pozosta-
fe branze generuja zdecydowanie negatywne oceny. Plynno$¢ szybka jest bowiem
w nich na ogdt znaczaco mniejsza od jednosci, w tym szczegdlnie w gornictwie i kopal-
nictwie (0,34-0,72), przetworstwie przemystowym (0,72-0,78) oraz handlu (0,68-0,73).

Przedstawione dane wskazuja, ze sektor rolnictwa ma swoja wyrazng specyfike ka-
pitalowo-majatkowa wynikajaca jednak, jak si¢ wydaje, nie tyle z relacji aktywow obro-
towych do sumy bilansowej, ile z generalnie mniejszej rangi zobowiazan krotkotermi-
nowych, ktorych udziat w facznym kapitale jest wyraznie mniejszy. Odpowiedzi na
pytanie: czy jest to specyfika polskiego rolnictwa czy tez rolnictwa w ogole, dostarczaja
odpowiednie statystyki rolnictwa Unii Europejskiej (UE-15) przedstawione w tabeli 3.

Na podstawie danych zawartych w tabeli 3 mozna stwierdzi¢, ze w latach 1995-
-2002 udziat aktywow obrotowych w sumie bilansowej gospodarstw rolnych UE-15 wy-
kazywat staba tendencje rosnaca i miescit si¢ w przedziale okoto 14-17%. Byt on zatem
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Tabela 3
Udzial aktywoéw obrotowych i zobowigzan biezacych w sumie bilansowej w gospodarstwach
rolnych Unii Europejskiej w latach 1995-2002 (na podstawie FADN... 2005)
The participation of current assets and current liabilities in the balance sheet total in farms
of the European Union in 1995-2002 (on the basis of FADN... 2005)

C(ﬁfxﬂry 1995 1996 1997 1998 1999 | 2000 | 2001 2002
Udzial aktywoéw obrotowych w sumie bilansowe;j (%)
The participation of current assets in the balance sheet total (%)
Belgia — Belgium 17,49 | 18,07 | 16,81 | 16,41 | 17,30 | 17,31 | 16,32 | 15,72
Dania — Denmark 18,96 | 17,34 | 17,15 | 1493 | 14,25 | 16,70 | 16,11 | 14,58
Niemcy — Germany 12,97 | 11,29 | 11,28 | 10,76 | 12,05 | 12,27 | 12,25 | 12,47
Grecja — Greece 5,04 4,94 4,60 4,43 4,06 3,91 4,10 4,19
Hiszpania — Spain 25,05 | 27,03 | 32,96 | 28,96 | 29,77 | 33,86 | 34,91 | 42,71
Francja — France 36,38 | 37,12 | 38,47 | 39,00 | 39,31 | 39,23 | 39,05 | 39,04
Irlandia — Ireland 12,73 11,99 | 11,24 9,45 8,29 7,52 7,30 6,31
Witochy — Italy 4,99 4,81 4,87 | 15,06 | 12,37 9,56 6,67 4,85
Luksemburg — Luxemburg 16,13 | 17,32 | 17,16 | 16,23 | 17,27 | 17,25 | 18,14 | 18,23
Holandia — Holland 13,30 | 12,44 | 12,07 | 11,25 | 10,29 797 | 11,26 | 11,21
Austria — Austria 9,23 | 11,23 | 11,13 | 10,84 | 11,12 | 11,58 | 12,05 | 12,16
Portugalia — Portugal 11,92 | 11,84 | 10,64 | 11,02 | 12,88 | 13,05 | 11,82 | 15,06
Finlandia — Finland 18,59 | 18,70 | 18,44 | 23,10 | 24,40 | 24,60 | 24,36 | 20,02
Szwecja — Sweden 16,60 | 16,88 | 15,58 | 16,27 | 16,32 | 14,46 | 15,06 | 13,97
Wielka Brytania — Great Britain | 14,62 | 13,86 | 12,82 | 12,11 | 11,42 | 12,26 | 12,69 | 12,13
UE — European Union 14,94 14,40 14,85 17,13 16,95 16,29 15,91 16,72
Udziat zobowiazan biezacych w sumie bilansowej (%)
The participation of current liabilities in the balance sheet total (%)

Belgia — Belgium 0,04 0,04 0,10 0,36 0,14 0,10 0,13 0,05
Dania — Denmark 15,29 | 13,96 | 14,90 | 14,62 | 14,04 | 11,61 | 11,14 | 10,23
Niemcy — Germany 5,05 5,14 5,43 4,88 5,48 5,30 5,63 5,71
Grecja — Greece 0,59 0,63 0,42 0,38 0,36 0,34 0,20 0,17
Hiszpania — Spain 0,42 0,38 0,38 0,15 0,26 0,20 0,25 0,27
Francja — France 12,30 | 12,62 | 12,42 | 12,89 | 13,05 13,54 | 13,38 13,52
Irlandia — Ireland 1,28 1,13 1,37 1,18 0,96 0,74 0,61 0,53
Witochy — Italy 0,13 0,08 0,08 0,04 0,06 0,10 0,11 0,05
Luksemburg — Luxemburg 1,71 1,54 1,81 1,50 1,62 1,96 2,09 2,38
Holandia — Holland 2,66 2,42 2,23 2,39 2,36 1,86 5,65 5,90
Austria — Austria 2,16 2,76 2,83 3,37 3,54 3,58 3,30 3,42
Portugalia — Portugal 0,97 1,42 1,07 1,42 1,30 1,87 1,42 2,06
Finlandia — Finland 3,74 2,21 2,30 1,74 1,53 1,51 1,73 1,76
Szwecja — Sweden 6,11 9,39 8,75 9,15 9,00 8,60 7,35 6,82
Wielka Brytania — Great Britain 6,47 6,50 6,98 6,72 6,96 6,88 7,22 6,58
UE — European Union 3,99 3,75 3,87 3,61 3,86 3,78 4,14 4,03
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zdecydowanie mniejszy niz w krajowym rolnictwie, jednak prezentowane dane wskazu-
ja na ogromne réznice w tym zakresie. Przyktadowo, z liczb zamieszczonych w tabeli 3
wynika, ze w 2002 roku aktywa obrotowe stanowily od 39-42% majatku ogélem w
rolnictwie hiszpanskim i francuskim do 5-6% w rolnictwie Grecji, Irlandii i Wtoch.
Zasadnicze, aczkolwiek mniejsze réznice, s zauwazalne rowniez w przypadku udziatu
zobowigzan krotkoterminowych w sumie bilansowej, ktory przecigtnie w UE-15 ksztat-
towal sig¢ na stabilnym, zdecydowanie nizszym anizeli w Polsce, poziomie — okoto 4%.

Biorac pod uwagg statystyki z lat 1995-2002, mozna zauwazy¢, ze finansowanie
dziatalnoS$ci kapitatami krotkoterminowymi odgrywa relatywnie wigksza rolg w rolnic-
twie francuskim (12-13%) i dunskim (10-15%), natomiast marginalne znaczenie ma w
wigkszosci krajow UE-15, w tym szczegolnie w rolnictwie Belgii, Grecji, Hiszpanii,
Irlandii oraz Wtoch, w ktérych zobowiazania krétkoterminowe nie przekraczaty na ogot
1% kapitatu catkowitego.

Wypadkowa wyraznego zr6znicowania struktury majatku i kapitatu w sektorze rolnic-
twa poszczegolnych krajow UE-15 sg rownie zrdznicowane relacje majatkowo-kapitato-
we, przekladajace si¢ na okreslone wielko$ci pltynnosci biezacej i szybkiej (tab. 4).

Tabela 4
Wskazniki plynnosci biezacej i szybkiej w gospodarstwach rolnych Unii Europejskiej
w latach 1995-2002 (na podstawie FADN... 2005)
Current and quick ratios in farms of the European Union in 1995-2002 (on the basis
of FADN... 2005)

C(l)(lfr?gry 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Relacja aktywow obrotowych do zobowiazan krotkoterminowych (ptynno$¢ biezaca)
Relation of current assets for short-term liabilities (current ratio)

Belgia — Belgium 475,5 | 4164 | 176,4 45,0 | 121,2 | 173,5 | 129,7 | 3229
Dania — Denmark 1,2 1,2 1,2 1,0 1,0 1,4 1,4 1,4
Niemcy — Germany 2,6 2,2 2,1 2,2 2,2 2,3 2,2 2,2
Grecja — Greece 8,6 7.8 10,9 11,6 11,3 11,4 20,6 25,3
Hiszpania — Spain 59,7 71,4 86,4 | 190,2 | 1134 | 172,5 | 141,7 | 157,0
Francja — France 3,0 2,9 3,1 3,0 3,0 2,9 29 2,9
Irlandia — Ireland 9,9 10,6 8,2 8,0 8,6 10,2 12,1 11,9
Wiochy — Italy 39,8 59,3 58,0 | 397,2 | 199,6 93,4 61,5 | 102,2
Luksemburg — Luxemburg 9,5 11,3 9,5 10,8 10,7 8,8 8,7 7,7
Holandia — Holland 5,0 5,1 5,4 4,7 4,4 4,3 2,0 1,9
Austria — Austria 43 4,1 39 32 3,1 32 3,6 3,6
Portugalia — Portugal 12,3 8,4 10,0 7.8 9,9 7,0 8,3 73
Finlandia — Finland 5,0 8,5 8,0 13,2 16,0 16,3 14,0 11,4
Szwecja — Sweden 2,7 1,8 1,8 1,8 1,8 1,7 2,1 2,0
Wielka Brytania — Great Britain 2,3 2,1 1,8 1,8 1,6 1,8 1,8 1,8
UE — European Union 3,7 3,8 3,8 4.8 4.4 43 3,8 4,1
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Tabela 4 — cd.
1 | 2 [ 3] 4« s [ e ] 7 ] 8] o9
Relacja aktywow obrotowych pomniejszonych o zapasy do zobowiazan krotkoterminowych (ptynnos¢ szybka)
Relation of current assets reduced for inventories for short-term liabilities (quick ratio)
Belgia — Belgium 431,6 | 380,9 | 160,8 40,9 | 111,5 | 1589 | 117,7 | 296,0
Dania — Denmark 1,0 1,0 1,0 0,9 0,9 1,3 1,3 1,3
Niemcy — Germany 2,5 2,1 2,0 2,1 2,1 2,2 2,1 2,1
Grecja — Greece 43 4,0 5,9 6,8 7,4 8,0 14,3 18,1
Hiszpania — Spain 58,0 68,9 842 | 184,9 | 1109 | 168,8 | 138,6 | 154,8
Francja — France 2,1 2,0 2,1 2,1 2,1 2,0 2,0 2,0
Irlandia — Ireland 9,2 9,8 7,6 7,5 8,0 9.4 11,0 10,9
Wiochy — Italy 26,6 41,3 41,6 | 3678 | 181,6 82,9 51,4 76,9
Luksemburg — Luxemburg 8,2 10,2 8,6 9,8 9,7 8,0 8,1 7,0
Holandia — Holland 5,0 5,1 5,4 4,7 43 43 1,8 1,7
Austria — Austria 34 32 3,1 2,5 2,5 2,5 2,9 29
Portugalia — Portugal 8,8 5,7 7,0 5,7 7,4 5,3 6,3 5,9
Finlandia — Finland 3,8 6,5 6,3 11,9 13,1 14,2 12,4 9,6
Szwecja — Sweden 2,4 1,4 1,6 1,6 1,6 1,5 1,8 1,7
Wielka Brytania — Great Britain 1,9 1,8 1,6 1,5 1,4 1,5 1,5 1,6
UE — European Union 3,1 32 32 4,1 3,8 3,7 3,3 3,6

W $wietle przeprowadzonych badan przecigtny poziom ptynnosci biezacej i szybkiej
w EU-15 wzrastal i osiagnat w 2002 roku poziom wskazujacy na mniej wigcej cztero-
krotne pokrycie zobowiazan biezacych aktywami obrotowymi. Jest to zatem generalnie
wysoki poziom ptynnos$ci finansowej, wyzszy anizeli w rolnictwie polskim. Podkresli¢
jednak nalezy, Zze przecigtna ptynno$¢ finansowa w EU-15 jest wypadkowa znaczacych
réznic w poziomie tego wskaznika w poszczegolnych krajach. Przyktadowo, analizujac
dane tabeli 4 z 2002 roku, nietrudno dostrzec, ze o ile w rolnictwie dunskim, niemiec-
kim, holenderskim, szwedzkim i brytyjskim majatek obrotowy pokrywal zobowiazania
biezace w 150-200%, o tyle w gospodarstwach Belgii, Hiszpanii i Wloch majatek ten
byt pokrywany 10-30-krotnie.

Przeprowadzona analiza potwierdza, ze z punktu widzenia relacji kapitatlowo-ma-
jatkowych sektor rolnictwa ma swoja specyfike. Wyznacza ja generalnie zdecydowanie
wigksze zaangazowanie kapitatow dlugoterminowych anizeli krotkoterminowych, ktore
w konsekwencji przektadaja si¢ na relatywnie wyzszy poziom ptynnosci finansowe;”.

Poza ogbélnymi uwarunkowaniami nalezy réwniez mie¢ na uwadze, ze przecigtny
poziom ptynnosci jest w rolnictwie wypadkowa bardzo zréznicowanej sytuacji charak-

*Nalezy podkresli¢, ze obliczone na podstawie danych FADN (FADN... 2005) wskazniki
plynnosci biezacej i szybkiej odnosza si¢ wytacznie do gospodarstwa rolnego, natomiast statysty-
ka GUS i IERiGZ uwzglednia w majatku obrotowym gospodarstw takze sktadniki, ktore sa zwia-
zane z funkcjonowaniem gospodarstwa domowego. Wydaje si¢ zatem, ze przy uwzglednieniu
tylko sfery produkcji rolniczej ptynnos¢ finansowa polskich gospodarstw rolnych jest mniejsza.
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terystycznej dla roznego typu gospodarstw rolnych. Przyktadem tego stanu jest ksztat-
towanie si¢ plynnos$ci biezacej i szybkiej wedlug wielko$ci ekonomicznej gospodarstw
rolnych (ESU)° oraz typu rolniczego.

Z danych zawartych w tabeli 5 wynika, ze zar6wno plynnos¢ biezaca, jak i szybka
jest tym mniejsza, im wigksza jest wielko$¢ ekonomiczna gospodarstwa. Roznice w tym
zakresie sg bardzo znaczace. Przyktadowo gospodarstwa najmniejsze (do 8 ESU) miaty
w 2002 roku plynno$¢ biezaca na poziomie 103-257, podczas gdy w gospodarstwach
najwickszych (powyzej 40 ESU) wynosita ona 2,5-3,5.

Tabela 5
Wskazniki plynnosci biezacej i szybkiej wedlug wielko$ci ekonomicznej (ESU) i typu gospo-
darstwa rolnego w Unii Europejskiej w 2002 roku (na podstawie FADN... 2005)
Current and quick ratios according to the European Size Unit (ESU) and farm type
in the European Union in 2002 (on the basis of FADN... 2005)

Ptynnosé Ptynnosé
biezaca szybka
Current ratio | Quick ratio

Wyszczegolnienie
Specification

Klasy (A-F) wielkos$ci ekonomicznej gospodarstw (ESU)
Classes (A-F) of European Size Unit (ESU)

(A)0-<4 103,2 99,2
(B)4-<38 256,7 247.6
(C)8<16 14,2 13,0
(D) 16-< 40 6,5 5,9
(E) 40-< 100 3,5 3,0
(F)>100 2,5 2,0

Typ rolniczy gospodarstwa
Agricultural form of farms

uprawy ogrodnicze — specialist horticulture 2,8 2,5
mieszany zwierzecy — mixed livestock 2,9 2,8
zwierzecy — zywienie paszami tre§ciwymi 3,0 2,9
specialist granivore

mieszany ro$linno-zwierzgcy — mixed crops-livestock 3,1 2,8
uprawy polowe — specialist field crops 34 3,0
Zwierzgey — zywienie w systemie wypasowym 3,8 3,6
specialist grazing livestock

mieszany roslinny — mixed cropping 6,9 6,1
uprawy trwale — specialist permanent crops 9,2 6,7
ogolem — total 4,1 3,6

®ESU (European Size Unit) — wielko$é¢ ekonomiczna gospodarstwa rolnego obliczana jako
suma standardowych nadwyzek bezposrednich wszystkich dziatalnos$ci prowadzonych w gospo-
darstwie. Od 1984 roku 1 ESU wynosi 1200 euro.
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Zrdznicowanie podstawowych statycznych miar ptynnosci jest takze zauwazalne
w uktadzie typdéw rolniczych gospodarstw. Ze statystyki FADN wynika, ze wyraznie
wigksza ptynnoscia biezaca i szybka cechowaly si¢ gospodarstwa wielostronne roslinne
(typ — mieszany roslinny) oraz z plantacjami trwalymi (typ — uprawy trwate), w ktoérych
poziom tych wskaznikow wynosit okoto 6-9, podczas gdy w pozostatych typach aktywa
obrotowe ogotem lub bez zapaséw pokrywaty zobowiazania biezace prawie czterokrotnie.

Zrédla informacji wykorzystywane w pomiarze plynnosci

Z przyjgtego okreslenia ptynno$ci finansowej wynika, Ze jej ocena, w zaleznosci od
celu analizy, moze by¢ przeprowadzona w ujeciu statycznym i dynamicznym. Nalezy
podkresli¢, ze w literaturze przedmiotu nie jest zachowana konsekwencja w podziale na
statyczne 1 dynamiczne wskazniki oceny plynnosci. Dokonuje si¢ réwniez innych po-
dziatow, gdzie poza wskaznikami statycznymi i dynamicznymi, wyrdznia si¢ wskazniki
dodatkowe lub oparte na metodach mieszanych (Sierpinska i Jachna 2004).

Do okreslenia ptynnosci w okreslonym momencie odpowiednie jest jej statyczne ro-
zumienie, a wigc ustalenie powiazan zachodzacych migdzy sktadnikami aktywow obro-
towych a zobowigzaniami wymagalnymi w krotkim okresie. Analiza przybiera wowczas
posta¢ analizy wskaznikowej i ogranicza si¢ do wyboru i obliczenia zestawu wskaznikow
na podstawie danych zawartych w bilansie jednostki gospodarcze;j.

Cho¢ bilans jest podstawowym sprawozdaniem finansowym firmy, to analiza sytu-
acji finansowej, a zwlaszcza pltynnosci, oparta przede wszystkim na danych bilanso-
wych, pomija wiele informacji potrzebnych do oceny rzeczywistej ptynnosci finanso-
wej. Glowne ograniczenia wynikaja z nastepujacych przyczyn (Wasniewski i Skoczy-
las 1996, Wasniewski 1997, Sierpinska i Wedzki 2001):

1. Sktadniki majatkowe ujete w bilansie wycenia si¢ zgodnie z zasada ostroznej wy-
ceny, co moze powodowad zanizenie ich rzeczywistej wartosci. Ponadto majatek obro-
towy jest ujmowany po koszcie historycznym, ktory prawie zawsze jest rézny od jego
wartos$ci rynkowej. Brak jest ponadto informacji o mozliwos$ci ich uptynnienia, zarowno
co do czasu, jak i wartosci.

2. W bilansie nie sg zawarte informacje dotyczace termindw sptaty zaangazowanych
kapitatow obcych, czy tez dotyczace wydtuzenia termindw splaty zadtuzenia, co w istotny
sposob wplywa na ptynno$¢ finansowa. Nie ma takze informacji o zobowigzaniach
pozabilansowych, np. o udzielonych gwarancjach, czy platnosciach z tytulu leasingu.

3. Na oceng plynnosci finansowej duzy wptyw ma wybor momentu sporzadzenia bi-
lansu, zwlaszcza przy produkcji sezonowej. Ponadto wiele standw wykazanych w bilan-
sie moze by¢ w okreslonym stopniu przypadkowych lub wynika¢ ze §wiadomych dzia-
fan osob zarzadzajacych finansami przedsigbiorstwa, ktore moga — zwlaszcza celem
osiagni¢cia wilasciwych wskaznikdw na okreslony moment — zaostrzy¢ pod koniec
okresu polityke Sciagania naleznoéci, zlikwidowa¢ nadwyzke zapasoéw, czy na krotki
czas zahamowac¢ wyplyw gotowki z przedsigbiorstwa.

4. Bilans ze wzgledu na swoj statyczny charakter nie stwarza wystarczajacych pod-
staw do charakterystyki przyszlego rozwoju przedsigbiorstwa.
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Ocena plynnosci finansowej w ujeciu dynamicznym oparta jest przede wszystkim na
rachunku przeptywow pienieznych’. O ujeciu dynamicznym mozna méwié takze wow-
czas, gdy we wskaznikach wykorzystywane sa dane majace charakter strumieniowy,
a wigc zaczerpnigte takze z rachunku zyskéw i strat oraz wtedy, kiedy konstrukcja
wskaznika zawiera zardwno zasoby, jak 1 strumienie.

Rachunek przeptywow pienigznych nie jest obligatoryjnym sprawozdaniem dla
wszystkich podmiotow®, mimo to czgsto jest ono wymagane np. przez banki dla oceny
zdolnosci kredytowej. Umozliwia on bowiem oceng: zrddet réznic pomigdzy zyskiem
a stanem gotowki, zdolnosci przedsigbiorstwa do regulowania zobowiazan i wyptacania
dywidendy, zrédet pochodzenia srodkow pienigznych, efektow pienigznych dziatalnosci
inwestycyjnej i finansowe;.

W rachunku przeptywow pienig¢znych wyrdznia si¢ przeplywy z trzech podstawo-
wych obszaréw dzialalnosci przedsigbiorstwa (Ustawa... 1994, Sierpinska i Jachna
2004, Sniezek 2004):

1) przeptywy operacyjne — zwiazane z podstawowym rodzajem dziatalnosci jed-
nostki, ktorej zakres zostat okreslony w statucie lub umowie podmiotu gospodarczego,

2) przeplywy inwestycyjne — powiazane z nabywaniem lub zbywaniem sktadnikow
aktywow trwatych i krotkoterminowych aktywow finansowych oraz zwiazanych z nimi
kosztow i korzysci,

3) przeptywy finansowe — w ktérych ujmuje si¢ pozyskiwanie lub utrat¢ zrodet fi-
nansowania (zmiany w rozmiarach i relacjach kapitatu (funduszu) wtasnego i obcego w
jednostce) oraz wszystkie z nimi zwigzane pienigzne koszty i korzysci.

W kazdym z trzech rodzajow strumieni gotowki mozna wyrdzni¢ dwa kierunki
przeptywu — dodatni i ujemny, ktére sa podstawa wyodrgbniania o$miu modelowych
wariantOw sytuacji przedsigbiorstwa. Przedstawiono je w tabeli 6.

Osiaganie dodatnich przeplywow ze wszystkich obszarow dziatalno$ci (przypadek 1.)
w praktyce spotykane jest rzadko. Wystepuje ono wowczas, gdy przedsigbiorstwo gro-
madzi $rodki pienigzne na sfinansowanie nowych przedsigwzig¢ lub przejecie innej
firmy.

W przypadku 2. osiagnigto nadwyzke pienigzna na dziatalnosci operacyjnej, ale
w dziatalnoéci finansowej 1 inwestycyjnej wydatki przekroczyly wplywy. Jest to wariant

"W opracowaniu zamiennie bedzie on tez nazywany sprawozdaniem z przeplywu $rodkéw
pienigznych.
80bowiazek sporzadzania sprawozdania, zgodnie z ustawa o rachunkowosci (Ustawa...
1994), maja:
1) banki oraz zaktady ubezpieczen,
2) jednostki dziatajace na podstawie przepisow o publicznym obrocie papierami wartoscio-
wymi oraz przepiséw o funduszach inwestycyjnych,
3) jednostki dziatajace na podstawie przepisow o organizacji i funkcjonowaniu funduszy eme-
rytalnych,
4) spotki akcyjne, z wyjatkiem spotek bedacych na dzien bilansowy w organizacji,
5) pozostalte jednostki, ktére w poprzedzajacym roku obrotowym, za ktory sporzadzono spra-
wozdania finansowe, spetnity co najmniej dwa z nast¢pujacych warunkow:
a) srednioroczne zatrudnienie w przeliczeniu na pelne etaty wyniosto co najmniej 50 osob,
b) suma aktywow bilansu na koniec roku obrotowego stanowila rownowartos¢ w walucie
polskiej co najmniej 2 500 000 euro,
¢) przychody netto ze sprzedazy towarow i produktow oraz operacji finansowych za rok
obrotowy stanowily rownowarto$¢ w walucie polskiej co najmniej 5 000 000 euro.
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Tabela 6
Warianty (przypadki) salda przeplywow Srodkow pieni¢znych wedlug rodzajow dzialalnosci
przedsigbiorstwa (Wasniewski 1997)
Variants of the cash flows balances according to kinds of activity of the enterprise
(Wasniewski 1997)

Rodzaj przeptywow srodkow Warianty — Variants
pienigznych
Kind of cash flows 1 2 3 4 5 6 7 8
Dziatalno$¢ operacyjna + + + + - — - —

Operating activities

Dziatalno$¢ inwestycyjna + - + - + - + -
Investment activities

Dziatalno$¢ finansowa + - - + + + — _
Financial activities

charakterystyczny dla przedsigbiorstw rozwojowych, o duzej efektywnosci gotdwkowej
na dzialalnos$ci operacyjnej. Uzyskiwana na tej dziatalno$ci nadwyzka pieni¢zna pozwa-
la finansowaé inwestycje i jednocze$nie obstugiwaé zewngtrzne zrddla finansowania
(np. sptacac diugi).

W przypadku 3. przedsigbiorstwo uzyskuje dodatnie przeptywy z dziatalnosci ope-
racyjnej i inwestycyjnej, ale ujemne z finansowej. Sytuacje t¢ ocenia si¢ dwojako. Moze
ona oznaczaé, ze przedsigbiorstwo restrukturyzuje swoja dziatalnos¢ i wigcej sktadni-
kéw majatkowych sprzedaje niz kupuje, a moze tez taka sytuacja wskazywac na trudno-
éci finansowe. Srodki z dziatalnoéci operacyjnej sa bowiem niewystarczajace i dlatego
pozyskuje sig je poprzez redukcjg sktadnikow majatkowych.

Przeplywy zaprezentowane w wariancie 4. $wiadcza o tym, ze przedsigbiorstwo pro-
wadzi dziatalno$¢ inwestycyjna, ale $rodki na jej sfinansowanie pochodza zaréwno
z dziatalnosci operacyjnej, jak i finansowej. Pozyskanie §rodkéw z zewnatrz swiadczy
o posiadaniu zdolnos$ci kredytowej — w przypadku kredytu bankowego lub o zaufaniu
inwestorow — jesli pozyskano kapital w drodze emisji akcji lub od nowych udziatlow-
cow. Jest to typowa sytuacja dla przedsigbiorstw rozwijajacych swoja dziatalnosc.

Sytuacja przedsigbiorstwa, ktore osiaga przeptywy przedstawione w wariancie 5.,
moze oznaczaé przejsciowe klopoty finansowe. Wystegpuje niedobér gotowki z dziatal-
nosci operacyjnej na pokrycie wydatkow. Jest on rekompensowany nadwyzka pieni¢zna
osiagni¢ta na dziatalnosci inwestycyjnej i1 finansowej. Pozyskanie srodkow z zewnatrz,
mimo ujemnych przeptywow pienig¢znych z dziatalnosci operacyjnej, $wiadczy o duzym
zaufaniu kapitalodawcow. Przedsigbiorstwo dokonuje takze wyprzedazy skladnikow
majatku trwatego w celu czgsciowego pokrycia niedoboru §rodkdéw pieni¢znych z dzia-
falnosci operacyjne;.

Salda przeplywdéw z poszczegdlnych dziatalnosci wykazane w wariancie 6., sg cha-
rakterystyczne dla przedsigbiorstwa mlodego, rozwijajacego swoja dziatalno$¢. Nie
osiagga ono jeszcze dostateczne] efektywnosci na dziatalnos$ci operacyjnej, ale przepro-
wadza inwestycje finansowane ze $rodkéw pochodzacych z zewnatrz. Inwestorzy ze-
wnetrzni musza jednak dobrze oceniaé¢ rynkowe szanse takiego przedsigbiorstwa i spo-
dziewac si¢ wysokiej stopy zwrotu z tytutu finansowego zaangazowania.
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Przypadek 7. odzwierciedla sytuacjg przedsigbiorstwa majacego powazne problemy
finansowe. Biezaca dzialalno$¢ operacyjna nie generuje tutaj nadwyzki gotowkowej, a
zrddlem pokrycia niedoborow sa prawdopodobnie wplywy z dziatalno$ci inwestycyjnej,
czgsciowo przeznaczane takze na sptate zobowiazan.

Kierunki przeptywow charakterystyczne dla przypadku 8. sa, podobnie jak w przy-
padku 1., rzadko spotykane. Moga one wystapi¢ tylko wowczas, gdy przedsigbiorstwo
dysponuje odpowiednio duza gotowka na poczatku okresu, ktora jest zrodtem pokrycia
niedoborow we wszystkich rodzajach dziatalnosci. Taka sytuacja jest mozliwa w krotkim
okresie, gdy udaje si¢, mimo ujemnych przeptywdéw na dziatalnosci operacyjnej, realizo-
wac proces inwestycyjny i dodatkowo splacaé kredyty. Jesli jednak decyzje inwestycyjne
okaza si¢ nietrafne, wzrasta prawdopodobienstwo bankructwa przedsigbiorstwa.

Nalezy podkresli¢, ze podana interpretacja przypadkow jest przyktadowa (modelo-
wa), pozwala w sposob uproszczony oceni¢ ptynnos¢ przedsigbiorstwa i sugeruje gtow-
ne kierunki szczegélowego badania analitycznego rachunku przeplywdw pienigznych.
Dodatkowych informacji o ptynnosci przedsigbiorstwa dostarcza pionowa i pozioma
analiza rachunku przeptywow pienig¢znych oraz analiza wskaznikowa.

Dane zaczerpnigte ze sprawozdan finansowych sa podstawa przeprowadzenia oceny
standingu finansowego przedsigbiorstwa, zwlaszcza z wykorzystaniem analizy wskaz-
nikowej. Nalezy mie¢ jednak §wiadomo$¢ ograniczen, jakie napotyka sig, dokonujac
oceny, i konieczno$ci zachowania ostroznos$ci przy interpretacji wskaznikow, a takze
niezbednosci wprowadzania korekt wszedzie tam, gdzie jest to mozliwe. Na niektore
ograniczenia w ocenie plynnosci wskazano juz przy omoéwieniu bilansu i postugiwaniu
si¢ tylko danymi pochodzacymi z tego sprawozdania. Inne ograniczenia analizy wskaz-
nikowej zwigzane sa z tym, ze trudno jest oceni¢, czy konkretny wskaznik jest ,,dobry”,
czy ,,zty”. Na przyktad, wysoki wskaznik plynnosci biezacej moze wskazywaé na ko-
rzystna sytuacje przedsigbiorstwa i przyczynic si¢ do jego pozytywnej oceny, z drugiej
strony moze oznacza¢ kumulowanie nadmiernej gotowki, ktora jest niedochodowa
pozycja aktywow. Podobnie wysoki wspotczynnik rotacji srodkow trwatych moze okre-
sla¢, ze firma uzywa aktywow wydajnie, albo ze nie ma ona dostatecznej ilosci kapitatu
i nie stac jej na zakup $rodkéw trwatych w wystarczajacej ilosci. Ponadto przedsigbior-
stwo moze mie¢ kilka wskaznikow, ktore okreslaja jego kondycjg jako dobra, i kilka,
ktore okreslaja ja jako zla, co znacznie utrudnia ostateczng syntetyczna oceng (Brigham
1996).

Material empiryczny i metoda okreslenia ptynnosci finansowej
gospodarstw rolnych

Realizacja gtéwnego celu niniejszego artykutu, ktorym jest analiza plynnosci finan-
sowej, w sposob zasadniczy przesadza o doborze materialu empirycznego. Realizacja
tak postawionego celu wymaga z jednej strony si¢gnigcia po szczegdtowe dane umoz-
liwiajace okreslenie szerokiego zespotu cech ujmujacych najwazniejsze aspekty ptynno-
$ci finansowej, z drugiej strony — zachowania niezmiennosci sktadu jednostek podda-
nych badaniu.

Do badan ptynnosci finansowej w rolnictwie wykorzystano materiat empiryczny po-
chodzacy z gospodarstw indywidualnych prowadzacych rachunkowos¢ rolng pod nadzo-
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rem Instytutu Ekonomiki Rolnictwa i Gospodarki Zywno$ciowej w Warszawie (IERiGZ).
Nalezy podkresli¢, ze materiaty rachunkowosci rolnej sa unikatowym, jedynym w swo-
im rodzaju oraz najobszerniejszym elementem krajowego rolniczego systemu informa-
cyjnego. Materialy te umozliwiaja systematyczng i wszechstronng analiz¢ réznorodnych
zagadnien dotyczacych mechanizméw regulujacych ekonomiczne przemiany gospo-
darstw indywidualnych. Zaznaczy¢ jednak trzeba, ze gospodarstwa te sa dobrane
w sposoOb celowy, nie sa wigc zbiorowoscia reprezentatywna i tym samym nie moga by¢
podstawa do daleko idacych uogoélnien przenoszonych na cate rolnictwo. Na tle przecigt-
nych uwarunkowan gospodarstwa prowadzace rachunkowo$¢ wyrdzniaja si¢ bowiem
wyzszym poziomem sprawnosci ekonomicznej, ktory jest wypadkowa réznych czynni-
kow ilosciowych i jakosciowych, wsrod ktorych istotng rolg odgrywa z pewnoscia fakt
prowadzenia ksiag rachunkowych (Michna 1976, Klepacki 1997, Gotlas 2002).

Nalezy podkresli¢, ze zdecydowanie mniej ostro stawia si¢ zagadnienie reprezenta-
tywnosci tych gospodarstw w kontek$cie generowania informacji o charakterze dyna-
micznym. W tym wypadku z szeregu opinii wynika, ze wiele wnoszonych zastrzezen
traci na znaczeniu, a analizy oparte na danych z gospodarstw IERiGZ w spos6b wtasci-
wy odtwarzaja zmienno$¢ cech ekonomicznych gospodarstw w czasie i sa — co szcze-
golnie istotne — pierwszym wyraznym sygnatem skali i kierunku zachodzacych zmian
(Gorzelak 1976, Gulbicka 1986, Klepacki 1987, Skarzynska i in. 1996).

W niniejszej pracy empiryczng podstawa badan ptynnosci finansowej sa jednostko-
we dane pochodzace ze stalej zbiorowosci 656 gospodarstw indywidualnych, prowa-
dzacych w latach 1995-2001 rachunkowo$¢ rolna pod nadzorem IERiGZ w Warszawie
(Wyniki... 2002).

Jak podkreslono wczesniej, sprawozdaniem, na podstawie ktoérego — w sposob dy-
namiczny — mozna oceni¢ plynno$¢ finansowa przedsigbiorstwa i ktére dostarcza rze-
telnych informacji o jego sytuacji finansowej, jest rachunek przeptywoéw pienigznych.
W tej czesci artykutu dokonano oceny plynnosci finansowej gospodarstw, prowadza-
cych nieprzerwanie rachunkowos¢ rolna w latach 1995-2001, z wykorzystaniem tego
sprawozdania. Specyfika prowadzenia dziatalnosci rolniczej oraz odmienny od typo-
wych przedsigbiorstw sposob ewidencjonowania operacji gospodarczych i prowadzenia
sprawozdawczosci finansowej sprawiaja, ze w badaniu ptynnosci finansowej gospo-
darstw rolnych zastosowano nast¢pujaca procedure:

1. Na podstawie danych IERiGZ stworzono rachunek przeplywéw pienieznych dla
656 gospodarstw rolnych, na podstawie zestawienia wptywow i wydatkow pienigznych.
Konstrukcja tego rachunku zostata, na potrzeby niniejszego opracowania, nieznacznie
zmodyfikowana w stosunku do obowiazujacego w ustawie o rachunkowosci (Ustawa...
1994) wzoru. W rachunku przeptywow pieni¢znych wyodrgbniono bowiem poza prze-
plywami z dziatalnos$ci operacyjnej, inwestycyjnej, finansowej rowniez tzw. przeptywy
z dziatalno$ci prywatnej. Wyszczegolnienie ostatniego rodzaju przeptywow jest zwia-
zane ze specyfika gospodarstwa rolnego, jak i z obiektywnymi trudnosciami w rozdzie-
leniu wptywow i wydatkow srodkow pienigznych zwiazanych z prowadzeniem gospo-
darstwa rolnego i jednoczesnie gospodarstwa domowego.

W tym ujeciu dziatalno§¢ operacyjna obejmuje transakcje gospodarstwa rolnego
wynikajace z jego biezacego funkcjonowania, a wigc te, ktdre przynosza przychody ze
sprzedazy produkcji roslinnej, zwierzgcej i dziatalnosci ubocznej (np. ushug $wiadczo-
nych wlasnym sprzgtem), jak i te, ktore tworza koszty wynikajace z biezacego funkcjo-
nowania i faktu istnienia gospodarstwa. Z kolei dziatalno$¢ inwestycyjna gospodarstwa
rolnego obejmuje nabywanie i zbywanie skladnikéw majatku trwalego gospodarstwa
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rolnego. Dzialalno$¢ finansowa gospodarstwa rolnego obejmuje wszelkie kredyty
i pozyczki pobierane na cele gospodarstwa rolnego i sptacane (bez kosztow obstugi —
prowizji bankowych, odsetek). Praktycznie dziatalno$¢ ta jest zwiazana z operacjami,
ktore prowadza do zmian wielkos$ci i struktury kapitaldéw zaangazowanych w gospodar-
stwie. Dzialalno$¢ prywatna rodziny rolniczej obejmuje natomiast te dziatalnosci, ktore
nie maja bezposredniego zwiazku z gospodarstwem rolnym. Wptlaty i wyptaty w ra-
mach tej dziatalnoSci moga dotyczyé zarobkowania poza gospodarstwem, $wiadczen
emerytalno-rentowych, prowadzenia wyodregbnionej dziatalnosci nierolniczej, utrzyma-
nia rodziny, utrzymania domu i innego majatku osobistego, lokat i inwestycji osobi-
stych, darowizn oraz wydatkoéw okolicznosciowych (Goraj 2004, Goraj i in. 2004).

2. W kazdym z czterech rodzajow strumieni gotowki wyrdzniono trzy kierunki prze-
ptywu — dodatni, ujemny i zerowy. Pozwolito to na wyodrgbnienie 19 grup (przypad-
koéw) gospodarstw rolnych o roznych kierunkach przeptywu srodkow pienigznych.

3. Dokonano charakterystyki wyodrebnionych grup gospodarstw rolnych obejmujacej:
zasoby produkcyjne, organizacje, naklady i wyniki, sytuacj¢ dochodowa oraz réznorodne
aspekty ptynnosci finansowej. Analize szczegdlowa ograniczono do o$miu najlicznie;j-
szych grup gospodarstw wyczerpujacych blisko 93% ogétu badanej zbiorowosci’.

Charakterystyka gospodarstw rolnych wedlug wariantow
przeplywow pieni¢znych

Sporzadzenie rachunku przeptywow pienigznych i wydzielenie poszczegdlnych ro-
dzajow dziatalno$ci stworzyto podstawe do klasyfikacji gospodarstw wedtug kierunkow
przeptywow pienigznych'®. W rezultacie wyodrgbniono 19 grup gospodarstw o réznych
kierunkach przeptywow $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej, finansowej
1 prywatnej.

Liczebnos$¢ i strukturg¢ gospodarstw w wyszczegdlnionych wariantach przeptywu
srodkow pienigznych oraz warto§¢ $rednioroczng tych przeptywow z poszczegélnych
dziatalno$ci przedstawiono w tabeli 7. Jak wynika z danych ponad 40% gospodarstw
rolnych nalezy do grupy I. W tej grupie znalazly si¢ 263 gospodarstwa, ktore generuja
gotowke z podstawowej dziatalnosci oraz pozyskuja Srodki z zewnatrz, ktore sa prze-
znaczane na inwestycje 1 wydatki prywatne. Gospodarstwa z tej grupy maja najwyzsze
w catej zbiorowosci srednioroczne wydatki na dziatalno$¢ inwestycyjna oraz prywatna.
Wykazuja tez najwyzsze $rednioroczne saldo przeptywow z dziatalnosci prywatnej
ijedno z najwyzszych sald srodkoéw pieni¢znych netto z dziatalnosci operacyjne;j.

"W niniejszym artykule dokonano opisu struktury gospodarstw rolnych wedtug kierunku
przeptywu srodkow pienigznych, pozostate charakterystyki sa opisane w kolejnym artykule, ktory
stanowi kontynuacj¢ podjetych rozwazan.

%K lasyfikacje gospodarstw wedtug kierunkéw przeptywow przeprowadzono na podstawie
siedmioletniej $redniej przeptywow z poszczegoélnych rodzajow dziatalnosci. Okres ten jest byé
moze zbyt dtugi i w praktyce rzadko stosowany, nalezy jednak mie¢ na uwadze, ze metoda anali-
zy rachunku przeptywoéw pieni¢znych dokonywana na podstawie krotkich okreséw moze prowa-
dzi¢ do btednych wnioskow. W krétkim okresie zmiany te moga mie¢ charakter przypadkowy
i tym samym nie odzwierciedla¢ zachodzacych tendencji (zob. Eljasiak i Parteka 1996).
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Tabela 7
Struktura gospodarstw rolnych wedlug kierunkow przepltywu Srodkéw pieni¢znych
(na podstawie danych IERiGZ)
Structure of farms according to cash flow directions (on the basis of Institute of Agricultural
and Food Economics (IAFE) data)

Gospodarstwa Srednioroczne przeplywy z dziatalnosci (z}) Kody pfzepiy-
Farms Year average flows from activity (zl) Co dezvg\fNﬂows
upa liczba operacyjnej ir:}wglls;y— finansowej | prywatnej
groﬁp n;.;r:rl— % ope(r(;l;ing invg; the it ﬁnz(l;l;:ial pré;z)ite O|I1|F|P
@
I| 263 40,09 22 831 -13 969 3815 -10 607 + | -+ |-
| 105 16,01 11961 -3924 0 —6 649 +|1-101|-
ar| 67 10,21 23756 -9 191 813 -8 755 + - -1-
IvV| 48 7,32 6 883 —-11 201 1494 4343 + -+ |+
V| 36 5,49 | -1802 -1623 0 3960 -1 =101+
VI| 32 4,88 3861 —4071 0 5383 + -0+
VII| 29 4,42 2347 -3 500 743 5511 - =+ |+
VIII| 28 4,27 4 485 -6 131 —441 3546 + |- -+
IX| 15 2,29 | 2903 -3 164 —260 7029 B e N
X 9 1,37 3551 3173 0 -6 129 + | +10]| -
XI 8 1,22 3971 1 146 426 -5759 + |+ |+ | -
XII 5 0,76 | 2484 252 0 3016 — | +]0]+
X1 3 0,46 3579 392 -139 -3312 + |+ - -
X1V 2 0,30 —543 1638 214 -732 -+ - -
XV 2 0,30 2136 95 0 2325 + 1 +]0]|+
XVI 1 0,15 13 254 7480 —200 1491 + |+ -]+
Xvi 1 0,15 -934 1693 0 -303 - +10| -
XVIII 1 0,15 -1 306 0 0 975 -10]0]|+
XIX 1 0,15 968 0 0 812 +]10|0 |-
Ogo- | 656 | 100,00 14 226 -8 683 1567 -4 997 + | -+ |-
tem
Total

Takie same kierunki przeptywoéw z dziatalno$ci operacyjnej, inwestycyjnej i pry-
watnej maja gospodarstwa rolne zaliczone do grupy II (16% gospodarstw) i grupy III
(10% gospodarstw). Roznig si¢ one jednak przeptywami z dziatalno$ci finansowej,
ktore w grupie II przyjmuja warto$¢ 0, natomiast w Il sa ujemne. Gospodarstwa obu
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grup generuja gotowke z podstawowej dziatalnosci, inwestuja, dokonuja znaczacych
wydatkdw na cele prywatne, z tym, ze w grupie III srednioroczne salda przeptywow
z wymienionych dziatalnosci sa wyzsze, niz w grupie II, a ponadto gospodarstwa grupy
IIT wigcej przeznaczaja na splate zobowiazan. Nalezy podkresli¢, ze gospodarstwa zali-
czone do tych grup (I, 11, III) stanowia 66% populacji gospodarstw poddanej badaniu.

Do grupy IV zaliczono 48 gospodarstw (7% ogotu), ktére wygospodarowuja gotow-
k¢ z dziatalnosci operacyjnej, a dodatkowo $rodki na inwestycje pozyskuja z zewnatrz
i ze zrodet prywatnych. W tej grupie $rednioroczne saldo przeptywow z dziatalno$ci
inwestycyjnej jest jednym z najwyzszych — tylko nieznacznie nizsze niz w grupie [ —
i ksztaltuje si¢ na poziomie powyzej 11 tys. zt.

Gospodarstwa z grupy V i VI, o podobnej liczebnosci — odpowiednio 36 i 32 gospo-
darstwa — roznia si¢ uzyskanymi przeplywami z dziatalnos$ci operacyjnej, ktore w gru-
pie V sa ujemne, ich $rednioroczne saldo wynosi prawie 2 tys. zi., a w grupie VI sa
dodatnie o saldzie okoto 4 tys. zl. Gospodarstwa obu grup inwestuja, z tym ze ze
wzgledu na wygospodarowane $rodki z dzialalno$ci operacyjnej saldo przeptywow
z dzialalno$ci inwestycyjnej jest relatywnie wyzsze w grupie VI, ktora takze pozyskuje
wigcej gotowki z dziatalnosci prywatne;.

Korzystne kierunki przeptywu $rodkéow pienigznych — z punktu widzenia oceny
ptynnosci — maja gospodarstwa grupy VIII. Wygospodarowuja one gotowke z dziatal-
nos$ci operacyjnej i prywatnej, ktorg przeznaczaja na inwestowanie i regulowanie zobo-
wiazaf. Srednioroczne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej, pomimo relatywnie
niewysokich $rodkow generowanych z dziatalnosci operacyjnej, wskazuja na duza ak-
tywnos¢ inwestycyjna tych gospodarstw.

Kierunkiem przeplywow tylko z dziatalnos$ci finansowej rdznia si¢ gospodarstwa za-
liczone do grup VII i IX, w ktorych $rednioroczne saldo z tej dziatalnosci uksztalttowato
si¢ odpowiednio na poziomie 743 zt i —260 zt. Gospodarstwa z tych grup nie wygospo-
darowuja gotowki z dzialalnosci operacyjnej, ale inwestuja, co oznacza, ze angazuja
w te inwestycje srodki pochodzace z dziatalno$ci prywatnej, a w przypadku gospo-
darstw grupy VII takze z innych zrodet zewngtrznych. W gospodarstwach z grupy IX
srednioroczne saldo srodkow wygenerowanych z dziatalnosci prywatnej jest najwyzsze
w analizowanej probie i wynosi ponad 7 tys. zt.

Opisane osiem grup gospodarstw wyczerpuje prawie 93% badanej zbiorowosci, stad
tez beda one poddane bardziej szczegbtowej analizie''. Nalezy podkresli¢, ze gospodar-
stwa z tych grup cechuja ujemne przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej, co oznacza, ze
sa to gospodarstwa potencjalnie rozwojowe. Stwierdzenie stanu faktycznego w tym
zakresie wymaga jednak bardziej szczegotowych analiz.

Pozostate typy przeptywow (IX-XIX) byly charakterystyczne dla znaczaco mniej
licznych grup gospodarstw. Skupiaja one tacznie 48 gospodarstw (7% zbiorowosci),
w tym 24 gospodarstwa (X, XI, XIII, XV, XVI, XIX) osiagajace dodatnie saldo srodkow
pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej, nieinwestujace, a przede wszystkim w wigk-
szym stopniu wyzbywajace si¢ sktadnikow majatkowych. Gospodarstwa te przewaznie
albo w ogdle nie korzystaja z finansowania zewngtrznego, albo wigcej splacaja zobo-
wiazan, niz ich zaciagaja. Pozostate gospodarstwa (IX, XII, XIV, XVII, XVIII) nie
generuja gotowki z dziatalnos$ci operacyjnej, wigcej sprzedaja sktadnikéw majatkowych

"Jest ona zamieszczona w tym tomie, w artykule stanowiacym kontynuacje rozwazan pt.
,»Zroznicowanie sytuacji finansowej gospodarstw rolnych wedhuig kierunkéw przeplywow pie-
nigznych”.



Istota i zroznicowanie plynnosci finansowej... 39

niz inwestuja (z wyjatkiem grupy IX) i takze nie korzystaja z zewngtrznego finansowe-
go zasilania, z wyjatkiem gospodarstw, w ktorych $rednioroczne przeptywy z dziatalno-
$ci finansowej byty ujemne.

Podsumowujac nalezy stwierdzi¢, iz za najlepsze gospodarstwa, biorac pod uwage
wylacznie kierunek przeptywu srodkow pienigznych i Srednioroczna wartos¢ przepty-
wow z poszczegblnych rodzajow dziatalnosci, trzeba uznaé gospodarstwa zaliczone do
grup: L, IL, 111, IV 1 VIIL

Finansowe charakterystyki wybranych grup gospodarstw, a w szczegdlnosci zagad-
nienia ptynnosci finansowej, ktdra zostanie poddana analizie z zastosowaniem roézno-
rodnych kryteriéw oceny, zostana zaprezentowane w kolejnym artykule.

Podsumowanie

Utrzymanie ptynno$ci finansowej jest istotne zar6wno w krotkim okresie, gdyz wa-
runkuje mozliwo$¢ wywiazywania si¢ z biezacych zobowiazan, jak i w dlugim hory-
zoncie czasowym, gdyz ptynno$¢ determinuje rozwdj i zdolnos¢ kazdego podmiotu
gospodarczego do przetrwania w warunkach kryzysowych. Brak ptynnosci skutkuje
m.in.: utrata pozycji rynkowej, ograniczeniem elastycznos$ci w podejmowaniu decyzji,
pogarszaniem wynikow finansowych, a w skrajnym przypadku bankructwem.

Analizujac plynnos$¢ finansowa, nalezy mie¢ na uwadze, ze w zaleznos$ci od zasto-
sowanego kryterium oceny mozliwe jest wyciagnigcie réznorodnych, czasami przeciw-
stawnych wnioskow. Wynika to z braku funkcjonowania powszechnie uznawanej synte-
tycznej i tym samym uniwersalnej miary oceny ptynnosci, uwzgledniajacej wielowy-
miarowy charakter tego zjawiska.

Dziatalnos¢ rolnicza, na tle innych dziatalnosci gospodarczych, wyrdznia relatywnie
wysoki poziom miar oceny plynnosci finansowej (biezacej, szybkiej). Ten stan jest
charakterystyczny dla rolnictwa polskiego oraz rolnictwa innych krajow Unii Europej-
skiej 1, jak si¢ wydaje, wynika on nie tyle z wysokiego poziomu majatku obrotowego,
co z generalnie mniejszego zaangazowania kapitatow krotkoterminowych w finansowa-
nie dziatalnosci.

Whioski

1. Specyfika gospodarstw rolnych wynikajaca ze $cislego powiazania sfery produk-
cyjnej z gospodarstwem domowym uzasadnia postrzeganie przeptywow pieni¢znych nie
tylko w kontekscie dziatalnoSci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej, lecz takze
prywatnej. Dziatalno$¢ prywatna jest bowiem bardzo waznym zrédiem srodkow pie-
nigznych w wielu gospodarstwach i czgsto przesadza o posiadaniu badz braku ptynnosci
finansowe;.

2. W badanych gospodarstwach dominowal wariant przeplywow okreslony przez
dodatnie przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej i finansowej oraz ujemne z dziatalnosci
inwestycyjnej i prywatnej. Wariant ten byl charakterystyczny dla ponad 40% gospo-
darstw i wskazuje, ze generuja one gotowke z podstawowej dziatalnosci oraz pozyskuja
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srodki z zewnatrz, ktore przeznaczaja na inwestycje i wydatki prywatne. Gospodarstwa
z tej grupy mialy najwyzsze w calej zbiorowosci Srednioroczne wydatki na dziatalno$¢
inwestycyjng oraz prywatna. Wykazywaly tez najwyzsze §rednioroczne saldo przepty-
wow z dziatalno$ci prywatnej i jedno z najwyzszych sald srodkéw pienigznych netto
z dzialalnosci operacyjnej. W $wietle teorii przeptywow pienigznych mozna wigc je
uznaé za gospodarstwa o duzym i perspektywicznym potencjale rozwojowym.

3. Identyczne kierunki przeptywoéw z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej i pry-
watnej mialo rowniez 26% innych gospodarstw. Tym jednak, co je wyrdznialo w sto-
sunku do najliczniej reprezentowanej grupy, byly przeptywy z dziatalnosci finansowej,
ktore ksztattowaly si¢ na poziomie zblizonym do zera. Oznacza to zatem, Zze w niemalej
czgsci gospodarstw rozwdj byt finansowany przede wszystkim wilasnymi $rodkami
pienigznymi.

4. Z punktu widzenia salda przeplywoéw mozliwosci rozwojowe tkwia jeszcze w zde-
cydowanie mniej licznej grupie gospodarstw (11%), ktore wyrdzniaja si¢ dodatnim, ale
wyraznie nizszym od $redniej saldem przeptywow operacyjnych i do§¢ wysokim ujem-
nym saldem przeptywow z dziatalnosci inwestycyjnej, przy zréznicowanych zrodlach
finansowania tego rozwoju.

5. Okolo 23% gospodarstw nalezy uzna¢ za niezdolne do rozwoju. Przewazaly
wsrod nich gospodarstwa na ogoét nieuzyskujace nadwyzki pienigznej z dziatalnosci
operacyjnej, nieinwestujace lub inwestujace w znikomej skali i prowadzace mato ak-
tywna dziatalno$¢ finansowa.
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THE SUBSTANCE AND DIVERSIFICATION OF THE FINANCIAL LIQUIDITY
OF FARMS

Summary

The article presents the diversification of financial liquidity in the enterprises which represent
different branches in Polish and EU farms. Agricultural activity is characterized by high current
ratio and quick ratio. It is characteristic for Polish agriculture as well as agriculture in the EU
countries.

The financial specificity of farms, which is an effect of connecting the production sphere with
the household, justifies cash flows examining not only in the operating, investment and financial
but also private activity. In the examined farms the most frequent variant of the cash flow was
that of positive flows from operational and financial activity and negative from investment and
private activity.



