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Potencjal sprzedazowy a sytuacja finansowa
przedsi¢biorstw rolniczych
— czy wielkos¢ ksztaltuje efektywnos¢?

Serhiy Zabolotnyy"

Streszczenie: Celem artykutu jest rozpoznanie zalezno$ci zachodzacych migdzy poziomem przychodéw ze
sprzedazy a sytuacja finansowa przedsigbiorstw rolniczych. Badania przeprowadzono w zbiorowosci duzych
przedsigbiorstw rolniczych w latach 2004-2012. Analizowane przedsigbiorstwa rolnicze charakteryzowaty
si¢ wysoka dynamika przychodéw ze sprzedazy, a takze wysokim poziomem ptynnosci finansowej i rentow-
no$ci. W ujeciu dochdd-ryzyko przychody ze sprzedazy w niskim stopniu réznicowaty efektywnos¢ dzia-
falnosci przedsigbiorstw rolniczych. We wszystkich wyodrebnionych grupach przedsigbiorstw odnotowano
zblizone wielko$ci wskaznikoéw ptynnosci finansowej i rentownosci.

Stowa kluczowe: przedsigbiorstwo rolnicze, przychody ze sprzedazy, sytuacja finansowa

Wprowadzenie

Rolnictwo jako kluczowy sektor gospodarki narodowej zapewnia bezpieczenstwo zywno-
sciowe kraju i1 zaspokaja nadrzedne potrzeby spoteczenstwa. Dziatajace w tym sektorze
podmioty gospodarcze oprocz zadah ekonomicznych petnig wazng funkcje socjalng gdyz
stanowia podstawowe i czgsto jedyne zrodto dochodu wielu rodzin wiejskich. W literaturze
przedmiotu przedsigbiorstwo rolnicze jest rozumiane jako jednostka gospodarcza wyodrgb-
niona pod wzgledem organizacyjnym, ekonomicznym i prawnym nastawiona na wytwarza-
nie produktow i ustug rolniczych w celu ich sprzedazy (Zigtara 20009, s. 268). W $wietle tej
definicji przedsigbiorstwo rolnicze r6zni si¢ od gospodarstwa rolniczego, zadaniem ktérego
jest przede wszystkim utrzymanie okreslonego poziomu mocy produkcyjnych. Natomiast
podstawowym celem dzialalno$ci przedsigbiorstwa rolniczego jest generowanie zysku,
a o jego zdolnos$ci do realizacji swoich zadafh decyduje nie tylko potencjat wytworczy, ale
i ekonomiczno-finansowy. Tradycyjnie wielko§¢ podmiotu gospodarczego z sektora rol-
nictwa jest mierzona na podstawie takich kryteriow jak zasoby posiadanej ziemi, kapitatu
i pracy. Na uwage zastuguje koncepcja pomiaru sity ekonomicznej gospodarstwa zapropo-
nowana w ramach Polskiego Systemu Zbierania i Wykorzystania Danych Rachunkowych
z Gospodarstw Rolnych. Dane pochodzace z tego systemu sg analizowane m.in. wedtug
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rozmiarow gospodarstw rolniczych mierzonych standardowa produkcja bedaca $rednig
z 5 lat wartoS$cia produkcji okreslonej dziatalnosci produkcyjnej (roslinnej lub zwierzecej)
uzyskiwang w ciggu 1 roku z 1 ha lub od 1 zwierzecia, w przecigtnych dla danego regionu
warunkach produkcyjnych (Polski FADN 2016). Niemniej jednak zaproponowana miara nie
oddaje w petni specyfiki przedsigbiorstwa rolniczego, gdyz pomija czynniki o charakterze
rynkowym. W celu okreslenia potencjatu ekonomicznego takiego podmiotu gospodarczego
nalezaloby stosowac kategorie charakteryzujace jego zdolno$¢ do transferowania wartosci
wytworzonej produkcji w przychody. W zwiazku z powyzszym uzasadnione jest przyjecie
kategorii przychodow ze sprzedazy jako kryterium charakteryzujacego site ekonomiczng
przedsigbiorstw rolniczych. W literaturze przedmiotu oprécz przychodow ze sprzedazy do
podstawowych czynnikéw ksztattujacych wartos¢ przedsigbiorstwa zalicza si¢ réwniez ta-
kie parametry jak okres i stopa wzrostu sprzedazy oraz marza zysku operacyjnego (Michna
2009, s. 153). Poziom przychodow ze sprzedazy w znacznym stopniu ksztattuje sytuacje
finansowa podmiotu gospodarczego, determinujac zyskowno$¢ przedsigbiorstwa. Nalezy
jednak stwierdzi¢, ze badania przeprowadzone w duzych przedsigbiorstwach rolniczych
znajdujacych si¢ w fazie przeksztalcenia nie wykazywaty istotnych zaleznosci miedzy po-
ziomem przychodéw ze sprzedazy a wskaznikami rentownosci (Czyzewski, Grzelak, Jan-
kowiak 1999, s. 257). Z kolei analiza wykonana na probie gospodarstw rolniczych z wo-
jewodztwa lubelskiego, objetych ewidencja w ramach systemu FADN wykazata wzrost
rentownosci kapitalu wlasnego wraz ze zwigkszeniem sity ekonomicznej tych podmiotow
(Wasilewski, Gatecka 2010, s. 239). Przychody ze sprzedazy sa takze zrodtem przeptywow
pienieznych z dziatalnosci operacyjnej i zasilajac kapital obrotowy w duzym stopniu wpty-
waja na ptynnos¢ finansowa przedsicbiorstwa. Wedlug przytoczonych badan prowadzo-
nych w zbiorowosci gospodarstw rolniczych z wojewodztwa lubelskiego przedsigbiorstwa
o najwigkszej sile ekonomicznej cechowaly si¢ najnizszym poziomem ptynnosci finanso-
wej. Wskazywato to na wyzsze ryzyko kredytowe relatywnie duzych podmiotow gospo-
darczych z sektora rolnictwa (Wasilewski, Galecka 2010, s. 278). Wyniki badan krajowych
i zagranicznych autorow §wiadcza o ztozonoS$ci powiazan zachodzacych miedzy poziomem
przychodow ze sprzedazy a efektywnosciag finansowa przedsigbiorstw, mierzong z jednej
strony poziomem zyskownosci, a z drugiej — zdolnoscig do regulowania zobowiazan bie-
zacych.

1. Cel i metodyka badan

Celem opracowania jest przedstawienie zalezno$ci migdzy poziomem przychodow ze
sprzedazy a sytuacja finansowa przedsigbiorstw rolniczych.

W ujeciu teoretycznym zmiana wolumenu przychodow ze sprzedazy moze prowadzi¢
do roznych konsekwencji w zakresie sytuacji finansowej przedsigbiorstwa. Z jednej stro-
ny, zwigkszenie przychoddéw ze sprzedazy czgsto przyczynia si¢ do ponadprzeci¢tnego
wzrostu zyskow i ptynnosci finansowej, na skutek wykorzystania rosngcych efektow skali.



Potencjal sprzedazowy a sytuacja finansowa przedsiebiorstw rolniczych... 289

Z drugiej strony, wysokie przychody ze sprzedazy $§wiadcza o duzych rozmiarach prowa-
dzonej dziatalnosci, co moze wigza¢ si¢ z licznymi trudno$ciami w zarzadzaniu i utrzy-
maniu odpowiednich relacji kapitatlowo-majatkowych. W opracowaniu celowo pomini¢to
wptyw struktury finansowania na ksztattowanie ptynnosci finansowej i rentownosci, gdyz
zamierzeniem autora bylo przede wszystkim zaprezentowanie wptywu czynnikdéw o cha-
rakterze operacyjnym na efektywno$¢ finansowa przedsigbiorstw rolniczych. Poza tym,
rolnictwo jest specyficznym sektorem charakteryzujacym si¢ wyzsza awersja do ryzyka
i nizsza sktonnoscig do wykorzystania obcych zrodet finansowania, co znaczaco ogranicza
wplyw struktury finansowania na sytuacje finansowa jednostki.

Na potrzeby badan wykorzystano baze¢ Instytutu Ekonomiki Rolnictwa i Gospodar-
ki Zywnosciowej — PIB, zawierajaca informacje finansowe spoltek Agencji Nieruchomo-
sci Rolnych (ANR), przedsigbiorstw ktore zakupity ziemi¢ od ANR oraz przedsigbiorstw
z dzierzawg ziemi od ANR. Okres badan obejmowat lata 2004—2012. W poszczegdlnych la-
tach badanego okresu liczba analizowanych przedsiebiorstw rolniczych wahata si¢ w prze-
dziale 144-176 jednostek.

W celu okreslenia jednorodnych grup badang zbiorowos$¢ przedsigbiorstw rolniczych
uszeregowano wedlug wartosci przychodow ze sprzedazy i podzielono na cztery grupy me-
toda kwartyli. Jednostki gospodarcze o wartosci przychodow ze sprzedazy ponizej kwarty-
la pierwszego zaliczono do grupy przedsigbiorstw matych (25% zbiorowosci), przedsigbior-
stwa o warto$ci przychodow w przedziale powyzej kwartyla pierwszego i ponizej kwartyla
drugiego — do grupy podmiotdéw przecigtnych (25%), a obiekty, w ktorych warto$¢ przy-
chodow znajdowata si¢ powyzej kwartyla drugiego i ponizej kwartyla trzeciego uznano za
grupe jednostek ponadprzecigtnych (25%). Podmioty gospodarcze o warto$ci przychodow
ze sprzedazy powyzej kwartyla trzeciego scharakteryzowano jako przedsigbiorstwa duze
(25%). W kazdej grupie jednostek obliczono $rednie wazone wskaznikow ptynnosci finan-
sowej 1 rentownosci.

2. Wyniki badan

Na rysunku 1 przedstawiono warto$¢ przychodow ze sprzedazy przedsi¢biorstw rolniczych
w latach 2005-2012. W badanym okresie zaobserwowano zwigkszenie poziomu przycho-
dow ze sprzedazy analizowanych podmiotdéw z 726,7 mln zt w 2005 roku do 1841,1 mln zt
w 2012 roku. Odnotowany znaczacy wzrost wartosci przychodéw ze sprzedazy w latach
2010-2012 wynikatl ze zwigkszenia potencjatu wytworczego badanych jednostek, m.in. na
skutek nasilenia si¢ podazy ziemi ze strony Agencji Nieruchomosci Rolnych (Sikorska, Cio-
dyk, Zagoérski, Zadura, Buks 2012, s. 31).

W latach 20052012 ksztattowanie si¢ przychodoéw ze sprzedazy w wyodrebnionych
grupach podmiotéw gospodarczych charakteryzowalo si¢ zblizona wysoka dynamika:
w grupie przedsigbiorstw duzych ta pozycja wzrosta o 142,8%, a w jednostkach matych
—0 166,9%. Bylo to w znacznym stopniu zwigzane z oddziatywaniem na funkcjonowanie
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analizowanych podmiotow czynnikow o charakterze makroekonomicznym, wynikajacych
przede wszystkim ze zmian uwarunkowan politycznych. W okresie po przystgpieniu do
Unii Europejskiej duzy wptyw na sytuacje finansowa przedsigbiorstw rolniczych wy-
wieraly mechanizmy finansowania projektow inwestycyjnych i wsparcia bezposredniego
w formie doptat w ramach Wspolnej Polityki Rolnej. Umozliwito to osiggnigcie szeregu po-
zytywnych efektow w zakresie wydajnos$ci pracy i produktywnosci zaangazowanych zaso-
bow. Z kolei ogdlna poprawa efektywnosci $wiadczyta o lepszym wykorzystaniu potencjatu
wytworczego i sprzedazowego przedsigbiorstw rolniczych.
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Rysunek 1. Warto$¢ przychodéw ze sprzedazy w przedsiebiorstwach rolniczych (tys. zt)

Zrédto: opracowanie wiasne.

Nalezy zaznaczy¢, ze w badanej zbiorowos$ci wystgpowala znaczaca polaryzacja przed-
sigbiorstw rolniczych pod wzgledem sity ekonomicznej i skali dziatalnoéci. Wartos¢ przy-
chodow ze sprzedazy w grupie duzych podmiotéw rolniczych stanowita Srednio 74,4%
przychodow ze sprzedazy wszystkich analizowanych jednostek. W tej grupie przedsie-
biorstw poziom przychodow ze sprzedazy, oscylujac w granicach 549,4 mln zt — 1334,2 min
zt, byt przecigtnie 30-krotnie wyzszy niz w grupie przedsigbiorstw matych. Zjawisko pola-
ryzacji byto $cisle zwigzane z procesami koncentracji, przejawiajacymi si¢ m.in. w spadku
liczby gospodarstw i zwigkszeniu zasobow ziemi w grupie gospodarstw o duzym obszarze
(Zegar 20009, s. 257). Przyczynito si¢ to do ogdlnej poprawy rozmieszczenia zasobow w sek-
torze rolnictwa i uksztattowania korzystniejszej z punktu widzenia gospodarki struktury
agrarnej.

W badanej zbiorowosci wskazniki ptynnosci finansowej osiggaly wyzsze wielko$ci, niz
zalecane w literaturze przedmiotu (tab. 1). Taka sytuacja wynikata z tego, ze przedsiebior-
stwo rolnicze jest specyficznym podmiotem gospodarczym, charakteryzujacym si¢ duzym
zapotrzebowaniem na sktadniki majatku obrotowego, ze wzgledu na dtugos¢ cyklu produk-
cyjnego oraz sezonowos$¢ zardéwno po stronie popytu jaki i podazy wyrobow (Wasilewski,
Wasilewska 2010, s. 55).
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Tabela 1

Wskazniki ptynnosci finansowej przedsigbiorstw rolniczych wedtug kryterium przychodéw

ze sprzedazy

Grupa Lata Wskaznik
plynnos¢ biezaca plynnos¢ szybka  ptynnos¢ natychmiastowa
2005 2,4 1,3 0,4
2006 2,0 1,1 0,3
2007 2,2 1,2 0,4
2008 34 1,8 0,6
Mate 2009 2,3 1,4 0,5
2010 2,5 1,6 0,9
2011 4.4 2,8 1,5
2012 4,3 2,7 1,6
Srednio 3,0 1,8 0,8
2005 2,8 1,2 0,4
2006 3,1 1,5 0,7
2007 3,6 1,7 0,9
2008 2,8 1,2 0,6
Przecietne 2009 2,9 1,2 0,6
2010 4,6 2,4 1,2
2011 3,1 1,7 0,8
2012 34 2,0 1,0
Srednio 32 1,6 0,8
2005 3,1 1,3 0,4
2006 3,0 1,4 0,6
2007 3,9 1,8 0,7
Ponadprze- 2008 32 1,4 0,5
cietne 2009 2,1 1,0 0,4
2010 2,9 1,5 0,7
2011 2,5 1,3 0,6
2012 3,0 1,6 0,7
Srednio 2,9 1,4 0,6
2005 2,5 1,3 0,5
2006 2,5 1,3 0,3
2007 2,6 1,3 0,3
2008 2,5 1,1 0,3
Duze 2009 2,4 1,1 0,4
2010 4.8 2,8 1,4
2011 3,7 2,0 0,7
2012 3,7 1,9 0,7
Srednio 3,1 1,6 0,6
2005 2,6 1,3 0,5
2006 2,6 1,3 0,4
2007 2,8 1,4 0,4
Ogolem 2008 2,7 1,1 0,3
2009 2,4 1,1 0,4
2010 43 2,4 1,2
2011 34 1,8 0,7
2012 3,5 1,8 0,8
tacznie 3,1 1,6 0,6

Zrodto: opracowanie wiasne.
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Do innych czynnikow korzystnie wptywajacych na ptynnos¢ finansowa nalezy zaliczy¢
nizszy stopien wykorzystania obcych zrodet finansowania dziatalnosci, glownie z powodu
awersji zarzadzajacych do ryzyka kredytowego (Zabolotnyy 2011, s. 180). W badanej zbio-
rowosci sredni wskaznik ptynnosci biezacej wynosit 3,1, wskaznik ptynnos$ci szybkiej 1,6,
a wskaznik ptynnosci natychmiastowej 0,6. Odnotowane znaczace rdéznice migdzy wskaz-
nikiem ptynnosci biezacej i szybkiej $wiadczyly o duzym znaczeniu zapaséw w dziatalno-
$ci rolniczej. W tym konteks$cie jednym z priorytetoéw dziatalnosci operacyjnej przedsig-
biorstw rolniczych powinno by¢ dazenie do uksztattowania racjonalnego poziomu zapasow,
umozliwiajacego ograniczenie skali zamrozenia §rodkéw obrotowych oraz zmniejszajacego
koszty jego finansowania (Zabolotnyy 2013, s. 90).

W badanej zbiorowos$ci odnotowano wzrost poziomu ptynnosci finansowej. W przed-
sigbiorstwach duzych wskaznik ptynnosci biezacej zwigkszyt si¢ z 2,5 w 2005 roku do 3,7
w 2012 roku, natomiast w grupie jednostek matych zaobserwowano wzrost tego wskazni-
ka z 2,4 do 4,3 w analogicznym okresie. Poprawa ptynnosci finansowej przedsigbiorstw
rolniczych w duzej mierze byta zwigzana z otrzymywaniem doptat bezposrednich zasila-
jacych kapitat obrotowy. O nieefektywnym wykorzystaniu zasobow gotéwkowych §wiad-
czylto zwigkszenie wskaznika ptynnosci natychmiastowej z 0,4 w 2005 roku do 1,6 w 2012
roku w grupie przedsigbiorstw matych, oraz z 0,5 do 0,8 w tym samym okresie w grupie
jednostek duzych. Z punktu widzenia zasady racjonalnego gospodarowania utrzymywa-
nie nadmiaru gotowki jest niekorzystne dla podmiotu gospodarczego, gdyz skutkuje po-
wstawaniem kosztow utraconych korzysci i nie przyczynia si¢ do poprawy produktywnos$ci
przedsiebiorstw. W §wietle tych rozwazan w odniesieniu do badanej zbiorowosci mozna
sformutowaé wniosek o niewystarczajacej efektywnosci mechanizmu doptat bezposred-
nich, ktory nie prowadzit do wtasciwego rozdysponowania srodkow pieni¢znych w sektorze
rolniczym. Doptaty bezposrednie jedynie zwickszaty kapitat obrotowy netto i powodowaty
nadptynnos¢ podmiotow rolniczych. Ponadto taka sytuacja mogta przyczyniac si¢ do wzro-
stu dysproporcji miedzy jednostkami odczuwajacymi braki ptynnosci finansowej i podmio-
tami charakteryzujacymi si¢ nadptynnoscia finansowa, co mogloby wywota¢ negatywne
tendencje cenowe na konkurencyjnych rynkach produkcji rolniczej. W ujgciu makroekono-
micznym wystepowanie tego zjawiska §wiadczyloby o nieefektywnym lokowaniu §rodkow
finansowych miedzy sektorami gospodarki.

W badanej zbiorowos$ci nie odnotowano znaczacych réznic w poziomie wskaznikow
ptynnosci finansowej w poszczegdlnych grupach. W grupie przedsigbiorstw duzych $redni
wskaznik ptynnosci biezacej byt o 0,1 wyzszy, a wskaznik ptynnosci szybkiej o 0,2 nizszy,
niz w grupie przedsicbiorstw matych. Brak zaleznosci miedzy przychodami ze sprzeda-
zy a wskaznikami ptynnosci $wiadczyt o stosowaniu porownywalnej polityki zarzadzania
pltynnoscia finansowa w wyodrebnionych grupach przedsigbiorstw. Zaktadajac wystgpowa-
nie korzystnych efektow skali, moglo to przemawia¢ za stosunkowo wyzszym poziomem
zadtuzenia biezacego lub wigkszym wykorzystaniem generowanej gotowki w dziatalnosci
inwestycyjnej podmiotow duzych. Niemniej jednak, rozpoznanie przyczyn tego zjawiska
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wymagatoby zbadania poziomu i kierunkow wykorzystania przeptywow pieni¢znych, na-
ktadow inwestycyjnych, a takze struktury finansowania w poszczeg6lnych grupach przed-
sigbiorstw rolniczych.

W badanej zbiorowosci $redni wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego wyniost 10,1%,
rentownosci majatku — 7,4%, a rentownosci sprzedazy 12,9% (tab. 2).

We wszystkich grupach analizowanych przedsigbiorstw odnotowano poréwnywalng
dynamike ksztaltowania wskaznikow rentownos$ci dziatalnosci, co w ujgciu makroekono-
micznym mogto wynika¢ z okreslonej struktury cykli koniunkturalnych w sektorze rolnic-
twa, zwigzanej m.in. z wahaniami popytu na produkcje rolnicza na rynkach globalnych,
cenami $rodkow produkeji, a takze czynnikami o charakterze politycznym. Najwyzsze
wskazniki rentownosci kapitatu wlasnego we wszystkich analizowanych grupach przedsie-
biorstw wystepowaty w latach 2010-2012. Byto to zwigzane ze wzrostem zasobow wytwor-
czych i przychodow ze sprzedazy badanych jednostek. Natomiast pogorszenie zyskownos$ci
dziatalnosci w latach 2008-2009 wynikato z niekorzystnej sytuacji makroekonomiczne;j.
Na ogo6l, w latach 2004-2012 odnotowano poprawe w zakresie rentownosci dziatalno$ci
przedsigbiorstw rolniczych, co w znacznym stopniu byto uwarunkowane przystapieniem
Polski do UE i uruchomieniem wsparcia finansowego w formie doptat bezposrednich i in-
nych programéw pomocowych. Najwiekszy pozytywny wptyw tych czynnikéow odnotowa-
no w grupie przedsiebiorstw matych i przecigtnych, w ktorych wskazniki rentownosci kapi-
tatu wlasnego wzrosty odpowiednio z 6,6% 1 11,9% w 2005 roku do 10,1% 1 15,0% w 2012
roku. W analogicznym okresie $redni wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego w grupie
przedsiebiorstw ponadprzecigtnych wzrost jedynie o 0,8 pkt proc., a w grupie jednostek du-
zych zmalat o 1,2 pkt proc. Podobna tendencje zaobserwowano w przypadku wskaznikéw
rentownosci sprzedazy: w przedsigbiorstwach matych wskaznik ten zwigkszyt si¢ z 13,9%
w 2005 roku do 28,2% w 2012 roku, a w grupie podmiotéow duzych wzrést jedynie z 9,2%
do 11,9% w tym samym okresie. Przyczyna takiej sytuacji mégt by¢ zaréwno stosunko-
wo wickszy wplyw otrzymywanych dotacji na wyniki finansowe, jak i wyzszy poziom
efektywnosci operacyjnej podmiotow matych. Nalezy zaznaczy¢, ze w przedsicbiorstwach
rolniczych na ksztaltowanie wskaznikow rentownos$ci rowniez mogta oddziatywaé forma
prawna gospodarowania aktywami trwatymi. Na przyktad uzytkowanie srodkow trwatych
w postaci leasingu operacyjnego lub dzierzawienie gruntow prawdopodobnie przyczynia-
lo si¢ do zwigkszenia zyskéw z prowadzonej dzialalnosci, ale nie mialo odzwierciedlenia
w warto$ci wykazywanych w ksiggach rachunkowych aktywow trwatych, czyli nie wpty-
wato na sume bilansowa wykorzystywana do liczenia wskaznikow finansowych. W zwigz-
ku z tym wskazniki rentownosci aktywow i kapitatu wlasnego mogty by¢ sztucznie zawy-
zane w przedsigbiorstwach dzierzawcow.

W badanej zbiorowosci nie odnotowano jednoznacznych zaleznosci w ksztattowaniu
wskaznikow rentowno$ci w poszczegolnych grupach. Najwyzsze wskazniki rentowno-
$ci majatku 1 kapitatu wlasnego odnotowano w grupie przedsigbiorstw przecietnych i po-
nadprzecigtnych. Nalezy zaznaczy¢, ze sredni wskaznik rentownos$ci kapitatu wiasnego
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Tabela 2

Wskazniki rentowno$ci przedsigbiorstw rolniczych wedtug kryterium przychodow ze sprzedazy

Grupa Lata Wskaznik
ROE ROA ROS
2005 6,6 4.4 13,9
2006 5,0 3,6 14,4
2007 7.5 53 18,5
2008 3.3 1,9 9,0
Mate 2009 7,4 4.2 21,2
2010 12,9 9,9 33,6
2011 13,5 10,1 29,9
2012 10,1 8,0 28,2
Srednio 9,0 6,3 23,1
2005 11,9 8.4 18,4
2006 9,9 7,1 213
2007 14,8 10,8 254
2008 42 3.1 10,3
Przecietne 2009 5,4 3,6 12,1
2010 17,4 11,0 28,4
2011 12,5 8,0 25,1
2012 15,0 9,7 28,1
Srednio 11,6 7,9 22,7
2005 12,5 7.9 12,9
2006 14,7 10,3 18,3
2007 17,8 13,1 24.8
2008 10,7 7,6 14,7
Ponadprzecigtne 2009 10,2 6.4 15,9
2010 17,4 11,0 28,4
2011 9,5 6,6 13,8
2012 13,3 9.4 17,7
Srednio 13,0 9,0 17,8
2005 10,3 7,0 9,2
2006 8.4 5.8 8.0
2007 12,2 8.5 12,3
2008 5,0 3.4 5,0
Duze 2009 7.9 5,5 8,7
2010 9,9 7.8 12,8
2011 9,5 7,7 12,7
2012 9,1 73 11,9
Srednio 9,1 6.9 10,6
Ogdlem 2005 10,7 7.1 10,5
2006 9,4 6,6 10,6
2007 13,3 9.4 15,5
2008 5.8 4,0 6,9
2009 8,0 5.4 10,3
2010 12,1 9,0 16,5
2011 10,0 7,6 14,2
2012 10,4 8,0 14,5
Lacznie 10,1 7,4 12,9

Zrédto: opracowanie wlasne.



Potencjal sprzedazowy a sytuacja finansowa przedsiebiorstw rolniczych... 295

w grupie przedsigbiorstw matych byt jedynie o 0,1 pkt proc. nizszy niz w grupie przed-
sigbiorstw duzych. Zauwazono, ze przedsigbiorstwa mniejsze osiggaty wyzsze wskazniki
rentownosci sprzedazy, co mogto wynikaé zarowno z wyzszej efektywnosci prowadzonej
przez te podmioty dziatalnosci jak i czynnikow zewngtrznych, takich jak otrzymywanie
doptat bezposrednich i dofinansowania w ramach projektow inwestycyjnych. W $wietle
powyzszych wnioskow nalezy stwierdzic, ze wraz ze wzrostem rozmiarow dziatalnosci nie
nastepowata poprawa rentownosci dziatalnosci, co podwazato teze o wystepowaniu rosng-
cych efektow skali w przedsigbiorstwach duzych. Prawdopodobnie zwigkszenie przycho-
dow ze sprzedazy w badanych przedsigbiorstwach rolniczych prowadzito do ponadprze-
cietnego wzrostu kosztow operacyjnych, powodowato problemy w zarzadzaniu, a awersja
kierownictwa do ryzyka ograniczala mozliwosci wykorzystania dzwigni finansowej. Po-
nadto przyczyna znaczacych réznic wystgpujacych we wskaznikach rentowno$ci majatku
i rentownosci sprzedazy moglto by¢é wykorzystanie aktywow pozabilansowych w dziatal-
nosci operacyjnej. Zaktadajac, ze duze przedsigbiorstwa w wigkszym stopniu korzystaty
z dzierzawionych sktadnikéw majatku mozna stwierdzi¢, ze przy uwzglednieniu tych zaso-
bow przy liczeniu wskaznikow finansowych, rentowno$¢ majatku takich podmiotéw mo-
glaby by¢ stosunkowo nizsza.

W celu statystycznej weryfikacji sformutowanych wnioskow przeprowadzono analize
wspotczynnikow korelacji liniowej Pearsona dla zmiennej warto$ci przychodow ze sprze-
dazy oraz wskaznikow ptynnos$ci finansowej i rentownosci (tab. 3).

Tabela 3

Korelacja migdzy warto$cig przychodow ze sprzedazy a wskaznikami finansowymi
przedsigbiorstw rolniczych

Wskaznik/Wspotczynnik korelacji

Z : rr rr o . _
mienna p?yr}nosc plynnos¢ plynnos¢ natychmia ROE ROS ROA
biezaca szybka stowa
Przychody —0,0285 -0,0252 -0,0363 -0,0574 —0,1280 —0,0449
ze sprzedazy  p = 0,457 p=0,512 p=0,343 p=0,134 p =0,001 p=0,241

Zroédto: opracowanie wiasne.

Przeprowadzona analiza wskazuje na brak istotnych zwiazkéw miedzy badanymi
zmiennymi, gdyz obliczone wspotczynniki nie posiadaty cech istotnosci statystycznej
(p > 0,05). Jedynie w przypadku wskaznika rentownos$ci sprzedazy wystgpowata staba
zalezno$¢ ujemna (—0,1280), co potwierdzato wniosek o nizszej efektywnos$ci finansowe;j
przedsiebiorstw o wigkszych przychodach ze sprzedazy.

Reasumujac nalezy stwierdzi¢, ze w ujeciu dochod-ryzyko przychody ze sprzedazy
w niskim stopniu réznicowaty efektywnos¢ dziatalno$ci przedsigbiorstw rolniczych. Ozna-
cza to, ze przedsigbiorstwa, ktdore osiggaty najwyzsze przychody, nie cechowaly si¢ wyzszy-
mi wskaznikami ptynnosci finansowej i rentownosci. Taka sytuacja mogta by¢ zwigzana
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z wystepowaniem statych lub malejacych efektéw skali, na skutek oddzialywania szeregu
niekorzystnych czynnikow o charakterze operacyjnym, organizacyjnym i zarzadczym.

Uwagi koncowe

W artykule przedstawiono zalezno$ci migdzy wartoscia przychodow ze sprzedazy a wskaz-
nikami ptynnosci finansowej i rentownosci przedsigbiorstw rolniczych. Na podstawie prze-
prowadzonych badan sformulowano nastepujace wnioski:

1. W latach 2005-2012 przedsi¢biorstwa rolnicze cechowaty si¢ rosnaca dynamika
przychodow ze sprzedazy. Wzrost sprzedazy byt zwigzany z ogélng poprawa kondy-
cji finansowej rolnictwa, na skutek oddzialywania mechanizméw finansowania ze
srodkéw Unii Europejskiej, lepszej alokacji zasobéw oraz wzrostu produktywnosci
w sektorze.

2. Przedsigbiorstwa rolnicze charakteryzowaty si¢ wysokim poziomem ptynnosci bie-
zacej, co wynikato ze specyfiki dziatalnosci tych podmiotow oraz sprzyjajacych
warunkow makroekonomicznych. Ponadto nizszy poziom zadtuzenia badanych jed-
nostek, zwigzany z awersja zarzadzajacych do ryzyka kredytowego, mogt rowniez
korzystnie wptywac na plynnos¢ finansowa. Jednoczesnie utrzymywanie nadmier-
nych zasobdéw gotowkowych wskazywato na stosunkowo niskg efektywno$¢ opera-
cyjng przedsigbiorstw rolniczych.

3. Rozmiary dziatalnosci badanych podmiotéw, mierzone wartoscig przychodow ze
sprzedazy w niewielkim stopniu wptywaly na zdolno$¢ do regulowania zobowigzan
biezacych i generowania zyskow. We wszystkich wyodrebnionych grupach przed-
sigbiorstw odnotowano zblizone wielko$ci wskaznikow ptynnosci finansowej i ren-
townosci. Prawdopodobnie w przedsi¢biorstwach duzych nie wystepowaty rosnace
efekty skali, co mogto by¢ zwigzane z wptywem wielu czynnikéw o charakterze or-
ganizacyjnym, zarzadczym i finansowym. Natomiast najwyzsze wskazniki rentow-
nosci sprzedazy odnotowano w grupie matych przedsigbiorstw rolniczych. Mogto to
by¢ spowodowane wickszym wpltywem doptat bezposrednich na kondycje finansowa
tych podmiotow.

Literatura

Czyzewski A., Grzelak A., Jankowiak A. (1999). Sytuacja ekonomiczno-finansowa popegeerowskich gospodarstw
rolnych w Wielkopolsce i w Polsce. Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny, LXI (2), 245-264.

Polski FADN (2016). System Zbierania i Wykorzystywania Danych Rachunkowych z Gospodarstw Rolnych. Po-
brano z: www.fadn.pl.

Michna A. (2009). Krytyczny przeglad metod wyceny wartosci przedsigbiorstw. Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Szczecinskiego. Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia, 534 (17), 153-159.

Sikorska A., Ciodyk T., Zagorski T., Zadura A., Buks B. (2012). Rynek ziemi rolniczej. Warszawa: Instytut Ekono-
miki Rolnictwa i Gospodarki Zywno$ciowej — PIB.



Potencjal sprzedazowy a sytuacja finansowa przedsigbiorstw rolniczych... 297

Wasilewski M., Gatecka A. (2010). Ptynnos$¢ finansowa gospodarstw rolniczych potozonych w wojewodztwie
lubelskim. Zeszyty Naukowe SGGW w Warszawie. Ekonomika i Organizacja Gospodarki Zywnosciowej, 82,
267-279.

Wasilewski M., Gatecka A. (2010). Rentowno$¢ kapitatu whasnego gospodarstw rolniczych w zaleznosci od bieza-
cej plynnosci finansowej. Zeszyty Naukowe SGGW. Ekonomika i Organizacja Gospodarki Zywnosciowej, 81,
231-240.

Wasilewski M., Wasilewska A. (2008). Wyposazenie i efektywno$¢ wykorzystania rzeczowych aktywow trwatych
w przedsigbiorstwach rolniczych. Zeszyty Naukowe SGGW w Warszawie. Ekonomika i Organizacja Gospodarki
Zywnosciowej, 66, 49-62.

Wedzki D. (2003). Strategie pltynnosci finansowej przedsigbiorstwa. Krakow: Oficyna Ekonomiczna.

Zabolotnyy S. (2013). Mozliwosci poprawy polityki zarzadzania kapitatem obrotowym spétek gietdowych z sek-
tora agrobiznesu w opiniach zarzadzajacych. Zeszyty Naukowe SGGW w Warszawie. Ekonomika i Organizacja
Gospodarki Zywnosciowej, 104, 81-91.

Zabolotnyy S. (2011). Pomiar wptywu strategii ptynnosci finansowej na efektywnos¢ spotek gietdowych z sektora
agrobiznesu. Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego. Finanse. Rynki Finansowe. Ubezpieczenia, 639
(37), 171-181.

Zegar J.S. (2009). Kwestia koncentracji ziemi w polskim rolnictwie indywidualnym. Roczniki Nauk Rolniczych
Seria G, 96 (4), 256-266.

Zigtara W., Kosiorek M., Tchorzewska E., Kondraszuk T. (1994). Rachunek ekonomiczny i analiza finansowa
w przedsigbiorstwie rolniczym. Brwinow: Wydawnictwo CDIER.

Zigtara W. (2009). Miary wielko$¢ gospodarstw i przedsigbiorstw rolniczych. Roczniki Nauk Rolniczych Seria G,
96 (4), 267-276.

SALES POTENTIAL AND THE FINANCIAL SITUATION OF AGRICULTURAL
ENTERPRISES - WHETHER THE SIZE OF SHAPING EFFICIENCY

Abstract: The goal of the research is to determine the relations between revenue and financial situation of
agricultural companies. The research was conducted on the sample of large agricultural companies in 2004—
2012. Agricultural companies were characterized by a substantial growth of revenue in the analyzed period
as well as by high values of profitability and liquidity ratios. According to risk-return principle the revenue
did not differentiate the efficiency of agricultural companies. In all the groups of agricultural companies
profitability and liquidity ratios were on a similar level.

Keywords: agricultural company, revenue, financial situation
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