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Roczniki Naukowe o tom XVIII e zeszyt 5
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ZNACZENIE PLYNNOSCI FINANSOWEJ DLA ROZWOJU
PRZEDSIEBIORSTW ROLNICZYCH W POLSCE — UJECIE
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SIGNIFICANCE OF FINANCIAL LIQUIDITY FOR AGRICULTURAL
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Abstrakt. Celem badan byto okreslenie znaczenia ptynno$ci finansowej przedsigbiorstw rolniczych w Polsce
dla ich zdolno$ci rozwojowej w ujeciu pordéwnawczym. Uznano bowiem, ze uwarunkowania branzowe,
zgodnie z wynikami badan prezentowanych w literaturze, majg wptyw na ptynnos¢ finansowa przedsie-
biorstw, jednak relacje pomiedzy ptynnoscia finansowa przedsigbiorstw a ich rentownoscig powinny by¢
podobne, niezaleznie od branzy (sektora). Aby zrealizowaé zatozony cel wykorzystano dane publikowane
przez GUS. Dokonano oceny przedsigbiorstw rolniczych, przemystowych i handlowych, ktore prowadza
ksiggi rachunkowe oraz zatrudniajg co najmniej 10 osob. Zakres czasowy badania stanowity lata 2006-2014.
Dokonano oceny ptynnosci finansowej w ujeciu statycznym. Jako miary rozwoju przedsigbiorstwa wyko-
rzystano wskazniki rentownosci oraz wskazniki dynamiki aktywow badanych przedsi¢biorstw. Wykazano,
ze przedsigbiorstwa rolnicze osiagnely najwyzszy poziom ptynnosci finansowej sposrod badanych grup,
jak rowniez najwyzsze wskazniki dynamiki rentownos$ci. Jednocze$nie potwierdzono, iz wysoki poziom
ptynnosci finansowej moze by¢ jednym z czynnikow wptywajacych na rozwoj przedsigbiorstw rolniczych.

Wstep

Plynnos$¢ finansowa mozna rozpatrywac w ujeciu podmiotowym, nazywanym roéwniez majat-
kowo-kapitatowym [Wedzki 2003], odnoszacym si¢ do przedsigbiorstwa, a takze przedmiotowym,
koncentrujagcym si¢ na jego aktywach. Pierwsze z wymienionych podej$¢ odnosi si¢ do zdolnos$ci
przedsigbiorstwa do regulowania biezacych zobowigzan. Nawigzuje zatem do relacji pomigdzy
majatkiem a zobowigzaniami go finansujacymi. Ptynnos$¢ finansowa w ujegciu przedmiotowym,
nazywana rowniez strukturalna, odnosi si¢ do szybkos$ci zamiany aktywow w pieniadz [Gabruse-
wicz 2005, Cicirko 2010, Witczak 2014]. Oba ujecia sg ze soba powiazane, albowiem im wigkszy
udziat ptynnych aktywdéw w majatku przedsiebiorstwa, tym wigksza jego zdolnos¢ do regulowa-
nia biezacych zobowigzan. Ptynnos¢ finansowa jest celem krétkookresowym przedsigbiorstwa,
gdyz okresla jego zdolno$¢ do przetrwania w konkurencyjnym otoczeniu. Badacze podkreslaja,
iz ma to szczegdlne znaczenie w okresach spadku koniunktury gospodarczej [Kowalska 2013].
Trudnos$ci w realizacji zobowigzan biezacych, w tym handlowych, wptywaja na postrzeganie
przedsigbiorstwa jako partnera ryzykownego. Skutkuje to ograniczeniem kredytowania zar6wno ze
strony kontrahentow, jak i bankow. W konsekwencji wplywa na zmniejszenie zakresu dziatalnos$ci
operacyjnej przedsigbiorstwa. Zatem mozna wykazac, iz ptynnos¢ finansowa w dtugim okresie
wplywa na zdolnosci rozwojowe podmiotu [Gotas i in. 2010, Hamrol 2005].

W literaturze toczy si¢ dyskusja na temat zwigzkéw pomiedzy rentownoscig i ptynnoscia
finansowa przedsi¢biorstwa. Badacze udowadniaja odwrotng zaleznos$¢ ptynnosci finansowej od
rentownos$ci [Gajdka, Walinska 1998]. Te jednostki, ktore utrzymuja wyzsza ptynnos¢ finansowa
(wysoki udzial ptynnych aktywow przedsiebiorstwa w strukturze majatku, niski udziat zobowigzan
krotkoterminowych w strukturze zrodet finansowania), uzyskuja nizsza rentowno$¢ i odwrotnie.
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Celem badan jest okreslenie znaczenia ptynnosci finansowej przedsigbiorstw rolniczych w
Polsce dla ich zdolnosci rozwojowej w ujeciu porownawczym. Uznano bowiem, iz uwarunkowa-
nia branzowe, zgodnie z wynikami badan prezentowanych w literaturze [ Wojciechowska 2001,
Jedrzejczak-Gas 2013, Figura 2015, To6th i in. 2013] majg wptyw na ptynnos$¢ finansowa przed-
sigbiorstw, jednak relacje pomigdzy plynnos$cia finansowa przedsigbiorstw a ich rentownoscia
powinny by¢ podobne, niezaleznie od branzy (sektora). Dotychczas przeprowadzone badania
wykazaly [Zawadzka i in. 2011], Ze przedsigbiorstwa rolnicze charakteryzuja si¢ pewnymi uwa-
runkowaniami, specyficznymi jedynie dla tego sektora produkcji. W odniesieniu do problematyki
ksztattowania ptynnos$ci finansowej w ujeciu podmiotowym cechuje je m.in. wysoki udzial zapa-
sow utrzymywanych przez dtuzszy okres w celu zachowania ciaglosci produkcji. Wymusza to na
nich wygospodarowanie zrédet finansowania adekwatnych do okresu wykorzystywania zapasow.
Dtugie cykle produkeyjne oraz dominacja finansowania wtasnego powoduja utrzymywanie wyso-
kich wskaznikéw plynnosci finansowej w przedsigbiorstwach rolniczych. Takie zalezno$ci nie sa
charakterystyczne dla przedsigbiorstw pozostalych sektorow. Powstaje zatem pytanie dotyczace
zalezno$ci pomiedzy ptynnoscig finansowa przedsiebiorstw rolniczych a ich zdolno$cia rozwoju
W poréwnaniu z przedsiebiorstwami przemystowymi i handlowymi w Polsce.

Material i metodyka badan

Aby zrealizowac¢ zatozony cel, wykorzystano dane publikowane przez GUS [2015] w ramach
badania Bilansowe wyniki finansowe podmiotow gospodarczych w latach 2006-2014'. Dokonano
oceny przedsigbiorstw, ktore prowadza ksiggi rachunkowe oraz zatrudniaja co najmniej 10 os6b.
Zakres czasowy badania to lata 2006-2014. Dane statystyczne zaprezentowano wedtug podstawo-
wego rodzaju dziatalnos$ci prowadzonej przez przedsigbiorstwa na poziomie sekcji i wybranych
dziatow Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD 2007). Zakres podmiotowy stanowily przedsie-
biorstwa rolnicze (sekcja PKD: rolnictwo, leSnictwo, towiectwo i rybactwo). Jednostki przedsta-
wiono porownawczo z ogotem badanych podmiotow oraz przedsigbiorstwami przemystowymi
(sekcja PKD: przemyst) oraz przedsigbiorstwami handlowymi (sekcja PKD: handel, naprawa
pojazdow samochodowych). Wybor jednostek do porownania byl celowy. Przedsigbiorstwa
przemyslowe wybrano ze wzgledu na fakt, ze maja podobna strukture majatku (wysoki udziat
aktywow trwalych), natomiast jednostki handlowe ze wzgledu na odmienna strukture posiadanych
zasobow (wysoki udziat aktywow obrotowych).

Dokonano oceny ptynnosci finansowej w ujgciu statycznym. W tym celu wykorzystano
wskazniki ptynnosci finansowej: I1I stopnia (biezacej ptynnosci finansowej) — relacja aktywow
obrotowych do zobowigzan krotkoterminowych; II stopnia (ptynnosci przyspieszonej) — relacja
aktywow obrotowych pomniejszonych o warto$¢ zapasow oraz krotkoterminowych rozliczen
mig¢dzyokresowych do zobowigzan krotkoterminowych; I stopnia (wskaznik $rodkéw pienigz-
nych) — relacja inwestycji krotkoterminowych oraz zobowigzan krotkoterminowych. Jako miary
rozwoju przedsigbiorstwa wykorzystano przede wszystkim wskazniki rentownosci. Zyskownos¢
przedsigbiorstwa odzwierciedla jego rozwoj, poniewaz maksymalizacja zyskow jest jednym z
glownych celow dzialalnos$ci przedsigbiorstwa [Lukasik 2009].

Wykorzystano nastepujace wskazniki rentownosci: sprzedazy ROS (relacja wyniku finansowe-
go netto do wartosci przychodow ze sprzedazy), aktywow ROA (relacja wyniku finansowego netto
do wartoséci aktywow), kapitatu wiasnego ROE (relacja wyniku finansowego netto do wartosci
kapitatu wtasnego) [Sierpinska, Jachna 2004]. Ponadto, aby zobrazowac rozwoj przedsigbiorstwa,
przedstawiono wartos¢ wskaznika dynamiki aktywow (rok poprzedni = 100), ktory odzwierciedla

' Badanie GUS obejmuje jednostki zorganizowane w formie spotek handlowych, cywilnych, przedsigbiorstw pafstwo-

wych, spotdzielni, oddzialow przedsigbiorcéw zagranicznych, panstwowych, jednostek organizacyjnych oraz osob
fizycznych prowadzacych dziatalnos¢ gospodarcza. Przedsigbiorstwa te prowadza ksiggi rachunkowe lub podatkowa
ksigge przychodow i rozchodow. Dane liczbowe badanych przedsigbiorstw GUS pozyskat z nastgpujacych sprawoz-
dan: SP — roczna ankieta przedsigbiorstwa, F-02 — statystyczne sprawozdanie finansowe oraz F-03 — sprawozdanie
o stanie i ruchu $rodkow trwatych. Szerzej [GUS 2015].
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efektywno$¢ prowadzonych inwestycji oraz warto$¢ wskaznika dynamiki kapitatdw wiasnych, ktory
obrazuje efekty podejmowanych decyzji, zwlaszcza finansowych.

Aby dokona¢ oceny znaczenia ptynnosci finansowej dla rozwoju przedsiebiorstw w pierwszym
etapie badan dokonano charakterystyki badanych przedsigbiorstw, natomiast w drugim przeana-
lizowano wartosci wybranych wskaznikow finansowych (ptynno$¢, rentowno$¢ oraz dynamika
aktywow i kapitatu wtasnego).

Wyniki i dyskusja

W tabeli 1 zaprezentowano podstawowe dane charakteryzujace przedsigbiorstwa ogoétem,
przemystowe, handlowe oraz jednostki z sektora rolnego w Polsce, ktore zostaly objete badaniem
w ramach Bilansowych wynikow finansowych podmiotow gospodarczych [GUS 2015]. Liczba
przedsigbiorstw, ktore zostaly objete badaniem GUS wahata si¢ od 47 048 (2006 rok) do 56 628
(2014 rok). Wzrastata ona w calym badanym okresie, z wyjatkiem 2010 roku. Najwicksza czgsc¢
badanych przedsigbiorstw (sposrdd analizowanych grup) stanowity jednostki przemystowe ($red-
nio 31,89%) oraz handlowe (przecigtnie 29,82%). Udziat przedsigbiorstw rolniczych w ogole
jednostek nie przekroczyt poziomu 3,2% w latach 2006-2014.

Ogo6t przedsigbiorstw — jednostki rolnicze oraz przemystowe wykorzystywaty przede wszystkim
aktywa trwate do prowadzenia dziatalnosci. Ich udzial w majatku ogdtem wynidst $rednio w latach
2006-2014 odpowiednio: 59,86, 62,01 oraz 62,05%. Odmienng strukturg zasobéw charakteryzowaty
si¢ podmioty z sekcji handlowej. W ich przypadku aktywa obrotowe stanowity przecigtnie 60,88%
zgromadzonego majatku. Badane jednostki byly zréznicowane pod wzglgdem struktury zZrodet
finansowania. Ogot przedsigbiorstw wykorzystywal w podobnym zakresie kapital wtasny ($rednio
51,03% w latach 2006-2014) i kapital obcy (analogicznie 48,97%). Przedsigbiorstwa przemystowe
wykazywaty podobne tendencje, lecz przewaga kapitatu wiasnego byta wyzsza (54,96%). Z kolei
podmioty rolnicze finansowaty swoja dziatalnos¢ przede wszystkim ze srodkow wihasnych. Udziat
kapitatu wlasnego w strukturze pasywow wyniost srednio 73,30% w latach 2006-2014. Natomiast
w przedsigbiorstwach specjalizujacych si¢ w handlu zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
stanowily §rednio 59,13% pasywow. Nastepnie dokonano oceny ptynnosci finansowej oraz rentow-
nosci, a takze dynamiki aktywow oraz kapitalu wlasnego. Dane przedstawiono poréwnawczo dla
przedsiebiorstw ogdtem, rolniczych, przemystowych oraz handlowych w Polsce w latach 2006-2014.
Wartos¢ wybranych wskaznikdéw finansowych zaprezentowano w tabeli 2.

Pierwszym analizowanym obszarem dziatalnosci przedsigbiorstw jest ptynnos¢ finansowa, kto-
rauznawana jest za jedno z najwazniejszych zagadnien poruszanych w ramach zarzadzania finansa-
mi przedsigbiorstw. Jej utrata moze bowiem skutkowaé¢ zahamowaniem rozwoju przedsigbiorstwa,
anawet jego upadtoscia. Zalecana w literaturze warto$¢ wskaznika ptynnosci III stopnia waha si¢
od 1,2-2,0. Ogoét przedsigbiorstw objetych analiza w ramach Bilansowych wynikow finansowych
podmiotéw gospodarczych zachowywat ten poziom w catym badanym okresie. Srednia warto$é
wskaznika wyniosta 1,43. Podobna sytuacja dotyczyta jednostek przemystowych (Srednio wskaznik
plynnosci biezacej wynosit 1,46). Nizsza srednig wartos¢ odnotowaly jednostki handlowe (1,31),
jednak podmioty te takze zachowywaly biezaca ptynnosc¢ finansowa w catym okresie. natomiast
przedsigbiorstwa rolnicze cechowaly si¢ wysokim poziomem plynnosci finansowej. Wartos¢
analizowanej miary wahata si¢’ od 1,99 w 2007 roku. do 3,45 w 2014 roku. Sytuacja ta wynikata
przede wszystkim ze specyfiki dziatalnosci rolniczej, w ktorej duze znaczenie odgrywajg zapasy?.
Nalezy jednak podkresli¢, iz wskaznik ptynnosci 11 stopnia, z ktérego wytaczono wartos¢ zapa-
sow, takze osiagal najwyzsze wartosci dla jednostek rolniczych. Jego zalecana warto$¢ ksztattuje

2 Warto podkre$li¢, iz przecietne przedsigbiorstwo rolnicze w Polsce osigga jeszcze wyzsze poziomy wskaznikow
plynnosci finansowej. Ponadto warto$ci wskaznikow ptynnosci finansowej sa zréznicowane w zaleznosci od specja-
lizacji tych gospodarstw. Szerzej [Szafraniec-Siluta 2014].

Dyskusje na temat zasadno$ci porownywania poziomu plynnosci finansowej jednostek z sektora rolnego do poziomow
zalecanych w literaturze przedmiotu przeprowadzili m.in. Justyna Franc-Dabrowska [2008] i Mirostaw Wasilewski,
Agnieszka Gatecka [2010].
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Tabela 2. Wybrane wskazniki finansowe przedsigbiorstw w Polsce w latach 2006-201 [%]

Table 2. Chosen financial ratios of enterprises in Poland from 2006 to 2014

Wyszczegodlnienie/ Lata/Years
Specification 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Przedsigbiorstwa ogdtem/All enterprises
Wskaznik ptynnosci 11
stopnia/The third degree 1,39 1,41 1,35 1,43 147 1,45 1,46| 1,44 1,49
financial liquidity indicator
Wskaznik ptynnosci 11
stopnia/The second degree 1,000 0,99 0,94 1,021 1,06 1,03 1,02| 1,01 1,06
financial liquidity indicator
Wskaznik ptynnosci I stopnia/
The first degree financial 0,35 0,35 0,33 0,39 042 0,39, 0,38| 0,39 0,42
liquidity indicator [%)]
Wskaznik rentownoSci
sprzedazy/Return od sales [%] 4521 531| 341 428 4,57 4,11 3,77| 3,88 3,85
Wskaznik rentowno$ci
aktywow/Return on assets [%] 5,58 6,36 4,08 491| 527| 4,84 444| 439 423
Wskaznik rentownosci kapitatu
whisnego/Returm on equit;’[%] 10,92] 14,77| 1042 13,11 1511] 1528 14,51 1511 1539
Wskaznik dynamiki aktywow/ - 118,63 109,93 | 104,58 | 107,31 | 110,11 | 103,57 | 105,33 | 105,64
Dynamics of assets [%]
Wskaznik dynamiki kapitatu
wilasnego/ Dynamics of equity -1123,441104,39 106,88 | 107,20 | 106,48 | 105,66 | 105,19 | 103,90
[7]
Przedsigbiorstwa rolnicze/Agriculture enterprises
Wskaznik ptynnosci I1
stopnia/The third degree 2,09 1,99 2,27\ 257 2,54, 284| 3,06| 3,15| 3,45
financial liquidity indicator
Wskaznik ptynnosci I1
stopnia/The second degree 1,57 1,46 1,61 1,87 1,95 2,11 2,30 242 2,68
financial liquidity indicator
Wskaznik ptynnosci I stopnia/
The first degree financial 0,78 0,72| 0,81 0,93| 1,001 090 094, 0,89 092
liquidity indicator [%)
Wskaznik rentownosci
sprzedazy/Return od sales [%4] 0,79 8,02, 4,03| 7,79| 8,59| 11,51| 11,86| 11,37| 9,99
Wskaznik rentownoSci
aktywow/Return on assets [%] 0,45 4,66 237 5,11 572 7,38 7,76| 17,30 649
Wskaznik rentownosci kapitatu
wlasnego/Return on equit)lz)[%] 0,63 6,43 324 704| 8,00 9,78| 10,35| 9,87| 8,83
Wskaznik dynamiki aktywow/ -1 119,03| 98,48 93,96|107,99 | 123,11 | 106,04 | 107,17| 102,26
Dynamics of assets [%]
Wskaznik dynamiki kapitatu
wiasnego/Dynamics of equity -1119,50| 99,34 | 93,17|106,57|129,93 |105,38|105,57 | 101,77

[%]
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Tabela 2. Cd./Table 2. Cont.

[%]

Wyszczegblnienie/ Lata/Years
Specification 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Przedsigbiorstwa przemystowe/Industry enterprises
Wskaznik ptynnosci 111
stopnia/The third degree 1,44 146 1,32 145 146 1,50] 1,48| 1,48 1,52

P 8
financial liquidity indicator
Wskaznik ptynnosci II
stopnia/The second degree 1,o0| 0,99 090 1,02| 1,03| 1,03] 098 1,00] 1,04
financial liquidity indicator
Wskaznik ptynnosci I stopnia/
The first degree financial 0,32 0,32 0,30 0,36 037 036| 032| 035 0,38
liquidity indicator [%)]
Wskaznik rentownosci
sprzedazy/Return od sales [%] 533| 575 329 459 528| 552| 446 4,74 444
Wskaznik rentownosci
aktywéw/Return on assets [%] 6,93 7,03 3,96 5,221 4,90 6,40 5,18 5,23 4,75
Wskaznik rentownosci kapitatu
wlasnego/Return on equity [%] 13,24 12,57 7,50 9,46/| 10,78| 11,62 9,28| 9,26| 8,57
Wskaznik dynamiki aktywow/ -1120,35]109,13 | 103,88 | 133,16 | 92,76 104,08 | 104,71 | 105,25
Dynamics of assets [%]
Wskaznik dynamiki kapitatu
whasnego/ Dynamics of equity -1128,44|102,94 | 108,75 /109,52 | 112,59 105,51 | 105,82 | 103,25
[%]

Przedsigbiorstwa handlowe/Trading enterprises

Wskaznik ptynnosci 111
stopnia/The third degree 1,31 1,29 1,29 1,28 1,31 1,32 1,31 1,32 1,36
financial liquidity indicator
Wskaznik ptynnosci 11
stopnia/The second degree 0,84, 0,79 0,77, 0,78 0,82 081 0,79 0,79 0,80
financial liquidity indicator
Wskaznik ptynnosci I stopnia/
The first degree financial 0,24 0,19, 0,20 0,22 024 022 0,22| 0,23 0,24
liquidity indicator [%]
Wskaznik rentownosci
sprzedazy/Return od sales [%] 2,55 298| 230 2,03| 239 2,04 1,75| 2,04| 2,10
Wskaznik rentownosci
aktywow/Return on assets [%] 6,55 7,88 5,75 485| 539| 5,14| 446| 5,05 5,08
Wskaznik rentownosci kapitatu
wlasnego/Return on equity [%] 16,35| 19,78 | 14,47| 11,43 | 14,00| 12,89 11,00| 12,11 12,15
Wskaznik dynamiki aktywow/ -1 113,35] 115,71 | 106,08 | 113,67 | 97,65 102,88 | 106,20 | 104,38
Dynamics of assets [%]
Wskaznik dynamiki kapitatu
wiasnego/Dynamics of equity -1112,721 115,421 113,321 103,14 | 101,16 | 104,61 | 109,09 | 104,76

Zrodto: jak w tab. 1
Source: see tab. 1
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si¢ w granicach 1, a dla analizowanych przedsigbiorstw w latach 2006-2014 wyniosta $rednio 2.
Swiadczy to o tym, ze oprocz specyfiki dziatalnosci rolniczej w ksztattowaniu ptynnosci finan-
sowej tych przedsi¢biorstw znaczenie maja takze aspekty behawioralne, takie jak zachowawczy
stosunek rolnikow do zadtuzania sie, co potwierdza takze ogdlna struktura finansowania (tab. 1.).
Dla ogéhu jednostek wskaznik ptynno$ci przyspieszonej wyniost przecigtnie 1,01, dla podmiotow
przemystowych 1,00, a dla handlowych 0,80. Jednostki rolnicze wykazywaly takze najwyzsze
wartosci wskaznika plynnosci finansowej I stopnia. W ich przypadku $rednio 88% zobowigzan
krotkoterminowych mogtoby by¢ uregulowanych w oparciu o inwestycje krotkoterminowe. Dla
pozostatych badanych podmiotéw wartos¢ ta byta zdecydowanie nizsza i wyniosta odpowiednio:
38% dla przedsigbiorstw ogdtem, 34% dla jednostek przemystowych oraz 22% dla handlowych.

Drugim analizowanym obszarem dziatalnosci przedsigbiorstw jest rentownos¢. Zyskownosé
sprzedazy odzwierciedla, ile w przedsigbiorstwie pozostaje zysku netto z osiggnigtych przychodoéw
ze sprzedazy. Najwyzsza Srednig warto$¢ w latach 2006-2014 uzyskaty jednostki rolnicze (8,22%),
nastgpnie przemystowe (4,82%) oraz ogoét podmiotow (4,19%), najnizsza za$ przedsigbiorstwa
handlowe (2,24%). Mniej zr6znicowane wyniki badane podmioty uzyskaty w zakresie zyskownosci
posiadanego majatku. Srednia warto$é¢ wskaznika rentownosci aktywow ksztattowala si¢ naste-
pujaco: przedsigbiorstwa ogolem — 4,90%, przedsigbiorstwa rolnicze — 5,25%, przedsigbiorstwa
przemystowe — 5,51% oraz przedsigbiorstwa handlowe — 5,57%.

Dla kapitatodawcow istotng informacja jest takze stopa zwrotu z kapitatu wlasnego. Relatywnie
wysoki wynik w tym zakresie uzyskatl ogot jednostek. Srednia warto$¢ wskaznika ROE wyniosta
13,85% w latach 2006-2014. Podobny rezultat uzyskatly jednostki handlowe (13,80%). Zyskownos¢
kapitatu wlasnego podmiotow zajmujacych si¢ przemystem wyniosta $rednio 10,25%. Najnizsza
warto$¢ wskaznika ROE odnotowaty jednostki rolnicze (Srednio 7,13%), co jest bezposrednio
zwigzane ze strukturg posiadanego kapitatu.

Ostatnimi analizowanymi miarami odzwierciedlajacymi rozwdj przedsigbiorstw byly dynamika
aktywow oraz kapitatu wlasnego. Kazde przedsigbiorstwo powinno przeprowadza¢ inwestycje na ta-
kim poziomie, aby zapobiega¢ dekapitalizacji posiadanego majatku*. Warto$¢ majatku powinna zatem
wzrastac lub przynajmniej utrzymywac si¢ na takim samym poziomie. Wsrod badanych przedsigbiorstw
wylacznie ogodt jednostek zachowat te pozadana tendencje. W przypadku pozostatych jednostek warto§é
majatku wzrastata w badanym okresie, jednak z wyjatkiem lat 2008-2009 (przedsigbiorstwa rolnicze)
12011 roku (przedsigbiorstwa przemystowe oraz handlowe). Efektem podejmowanych decyzji finan-
sowych, inwestycyjnych oraz biezacych powinien by¢ takze ciagly wzrost wartosci kapitahu wtasnego.
Taki rezultat w badanym okresie osiagnety wszystkie badane grupy przedsigbiorstw, poza jednostkami
rolniczymi (spadek wartosci kapitalu wlasnego w latach 2008-20009).

Reasumujac rozwazania na temat znaczenia ptynnosci finansowej dla rozwoju przedsigbiorstw,
nalezy podkresli¢, iz jednostki rolnicze wykazywaly najwyzszy poziom ptynno$ci finansowej
sposrod badanych grup, co z zalozenia mogtoby skutkowac obnizeniem rentownosci. W przypadku
tych podmiotow zaleznosci byty jednak odmienne [Zawadzka i in. 2011, s. 195-207]. Mimo tego,
ze juz na poczatku badanego okresu jednostki te wykazywaty najwyzsza zdolnos¢ do regulowania
zobowigzan biezacych w porownaniu do pozostatych jednostek, to poziom analizowanych miar
wzrost w badanym okresie. Warto$¢ wskaznika III stopnia wzrosta o 1,36 pkt w 2014 roku w
poréwnaniu do 2006 roku, wskaznika II stopnia o 1,11 pkt, natomiast wskaznika I stopnia o 0,14
pkt. Przedsi¢cbiorstwa te zatem osiggaly coraz wyzszy poziom ptynnosci finansowej. W pozosta-
tych jednostkach miary te ulegty redukcji — obnizyty one zatem zdoIno$¢ do regulowania biezacej
plynnosci finansowej. Mimo bardzo konserwatywnego podejscia do ksztattowania plynnosci
finansowej, nalezy podkresli¢, iz to przedsigbiorstwa rolnicze osiagnety najwyzsze wzrosty ren-
townos$ci®, ktore $wiadcza o rozwoju przedsigbiorstw. Jesli porownacé koniec i poczatek badanego

4

Zjawisko to oznacza obnizanie warto$ci aktywow na skutek braku inwestycji odtworzeniowo-modernizacyjnych badz
przeprowadzanie ich na poziomie niepozwalajacym na pokrycie biezacego zuzycia sktadnikow majatku. Szerzej:
[Janasz 2007a, 2007b].

Nalezy podkresli¢, iz wptyw na poziom rentownosci jednostek z sektora rolnego ma takze fakt otrzymywania doptat
bezposrednich. Szerzej: [Zawadzka, Szafraniec-Siluta 2013, s. 372-377].
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okresu, wskaznik ROS wzrost 0 9,20 p.p., wskaznik ROA o 6,04 p.p., natomiast wskaznik ROE
0 8,20 p.p. W pozostatych grupach przedsiebiorstw miary te ulegly zmniejszeniu z wyjatkiem
wskaznika rentownosci kapitatu wlasnego dla ogoétu jednostek (wzrost 0 4,47 p.p. w 2014 roku
w poréwnaniu do 2006 roku).

Whioski

Przedsigbiorstwa rolnicze wykazaty najwyzszy poziom ptynnosci finansowej sposrod badanych
grup w okresie 2006-2014. Osiagnety rowniez najwyzsze wskazniki dynamiki rentownosci. Nie
potwierdzono zatem tezy o utrzymywaniu podobnych relacji pomigdzy ptynnoscia finansowa a
rentownos$cia bez wzgledu na sektor dziatalnosci przedsicbiorstw.

Wysoki poziom ptynno$ci finansowej moze by¢ jednym z czynnikoéw wptywajacych na
rozwoj przedsigbiorstw rolniczych. Zaré6wno ze wzgledu na uwarunkowania zewnetrzne (m.in.
niepewnos¢ rynkéw zbytu produktow rolniczych, specyficzna forma wyptaty srodkéw w ramach
pomocy krajowej i unijnej, wysokie ryzyko przyrodnicze), jak i uwarunkowania wewngtrzne (m.in.
wysoka awersja rolnikow do zadtuzania si¢) wysoki poziom ptynnosci finansowej nie wptywa
negatywnie na rentowno$¢ przedsigbiorstw rolniczych. Potwierdzeniem tego jest takze fakt, iz
warto$¢ osiggnietego zysku dla przedsiebiorstw rolniczych wzrosta 24,3 razy w 2014 roku w
stosunku do 2006 roku. Dla og6tu badanych jednostek miara ta wyniosta 1,4.
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Summary

The aim of the research was to determine the importance of liquidity of agricultural enterprises in
Poland for their development — compared to trading companies end industrial entities. It was assumed that
the conditions of industry, according to a study presented in the literature, have an impact on liquidity of
companies, however, the relationship between the liquidity of companies and their profitability should be
similar, regardless of the industry (sector). To achieve its objective, data published by the Central Statistical
Office in the context of the Financial Results of Economic Entities were analyzed. The study included an
assessment of agricultural enterprises, industrial and trading entities, which employ at least 10 people.
Time range studies are the years 2006-2014. The article assesses the liquidity in static terms. As a measure
of business development profitability indicators and indicators of the dynamics of the assets of the surveyed
companies were used. It has been shown that agricultural enterprises have achieved the highest level
of liquidity among the studied groups, as well as the highest rates of growth of profitability. At the same
time it was confirmed that a high level of liquidity may be one of the factors affecting the development of
agricultural enterprises.
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