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1. Wstep

Plynnosc finansowa odgrywa istotna role w zarzadzaniu finansami przedsiebior-
stwa. Oznacza jego zdolno$¢ do osiagniecia przeptywow pienieznych umozliwiaja-
cych regulowanie wymaganych zobowiazan i pokrywanie niespodziewanych wydat-
kéw gotowkowych [Wedzki 2003, s. 34]. Z punktu widzenia strategii przetrwania
przedsigbiorstwa ptynno$¢ finansowa jest wazniejsza od rentowno$ci. Ptynnosé fi-
nansowa nie powinna by¢ takze utozsamiana dostownie z wyptacalnoscia [Barry i
in. 1995, s. 186]. Jednak w dluzszym okresie, bez dodatniej rentownosci i zabezpie-
czenia splaty wszystkich zobowiazan, przetrwanie przedsigbiorstwa nie bgdzie moz-
liwe. Ocena wskaznikéw ptynnosci finansowej powinna mie¢ charakter zindywidu-
alizowany, uwzglg¢dniajacy specyfikg branzowa, fazg rozwoju przedsigbiorstwa,
pewno$¢ uptynnienia aktywow, ich jako§é, strukture zaangazowanego majatku czy
tez kapitalu finansujacego prowadzona dziatalno$é [Kulawik 1993, s. 66; Sieminska
2002, s. 125].

Celem opracowania jest okreslenie zalezno$ci miedzy wielko$cia wskaznika
szybkiej ptynnosci finansowej (quick ratio lub acid test ratio) a efektywnoscia
funkcjonowania przedsigbiorstw rolniczych. Analiza bedzie dotyczyta zyskownosci
ziemi, rentownosci aktywéw trwatych i obrotowych, kapitalu wilasnego, sprzedazy
oraz ekonomicznej wydajno$ci pracy.

2. Pomiar i poziom wskaznika szybkiej plynnosci finansowej
Jednym z wazniejszych zagadnien analizy finansowe;j jest problem precyzyjnego

lub przynajmniej przyblizonego okreSlenia poziomu wskaznikéw uznanych za
wzorcowe. Umozliwia ono bowiem stwierdzenie, czy osiagane przez przedsigbior-
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stwa wielkosci wskaznikéw $wiadcza o ich korzystnej, czy tez nie, sytuacji finanso-
wej. Do czestych obszaréw dociekan 1 poszukiwan optymalnych wielkosci naleza
wskazniki charakteryzujace plynnos¢ finansowa, w tym takze phynno$é szybka.
Zalecana wielko$¢ tego wskaznika na poziomie co najmniej jednosci podaje Bednar-
ski [2002, s. 80]. Niektérzy autorzy przyjmuja, ze wskaznik ten nie powinien byé
mniejszy niz 1, a wigkszy niz 1,2-1,3 [Sierpifiska, Jachna 2001, s. 81]. Maksymalna
wielko§¢ wskaznika szybkiej ptynnosci finansowej wyznacza granicg uzasadnionej
phynnosci, poza ktéra wielko$é aktywow obrotowych jest nadmierna w stosunku do
wymagalnych zobowiazan (nadptynnos$¢ finansowa) [Wedzki 2003, s. 262].

Wedhug niektérych autoréw [Kusak 2006, s. 45; Sierpiniska, Wedzki 1997, s. 60;
Gabrusewicz 1998, s. 164-165] wskaznik wysokiej (szybkiej) plynno$ci na poziomie
ok. 1,0 jest wystarczajacy do zachowania ptynnosci finansowej. Zdaniem Krajew-
skiego [2006, s. 75] w praktyce gospodarczej poziom tego wskaznika w wysokoSci
0,9 mozna uzna¢ za poprawny. Debski [2005, s. 80] stwierdza z kolei, ze wskaznik
szybki nie powinien by¢ nizszy od 1, ale w warunkach wysokiej inflacji dopuszcza
si¢ nizszy jego poziom. Podobnego zdania jest Kulawik [1993, s. 66], ktéry w wa-
runkach inflacji zaakceptowalby wskaznik na poziomie 0,8-1,0, a poza tym wskaZ-
nik ten powinien ksztaltowac si¢ w granicach 1-1,2. Autor ten zaleca ponadto, aby w
gospodarstwach rolniczych nie dopuszczaé do spadku tego wskaznika ponizej jed-
nosci. Poziom wskaZznika szybkiej plynnosci finansowej w przedsigbiorstwach i
gospodarstwach rolniczych okreslali w badaniach empirycznych rowniez inni auto-
rzy [Wyszkowska 1996, s. 44-45; Franc-Dabrowska, 2005, s. 135; Wasilewski 2004,
s. 109-110]. Wielkosci tego wskaZnika nie sg jednak odnoszone w aspekcie porow-
nawczym do efektywnosci wykorzystania czynnikéw wytworczych. W przedsig-
biorstwach rolniczych ten zakres badawczy nie byl powszechnie podejmowany.
Podjgte za$ zostaly proby okreslania zwiazku migdzy poziomem ptynnosci finanso-
wej, a efektywnoScig gospodarstw indywidualnych [Wasilewski 2005, s. 104-113].
Nie bylo natomiast przeprowadzonych badan okreslajacych te zaleznosci w duzych
przedsigbiorstwach rolniczych.

3. Metodyka badan

Badania przeprowadzono w spélkach Agencji Nieruchomos$ci Rolnych (ANR),
przedsigbiorstwach z dzierzawa ziemi od ANR oraz przedsigbiorstwach, ktore zaku-
pily ziemi¢ od ANR'. Okres badawczy obejmuje lata 2002-2004. Dobér przedsie-
biorstw byl celowy, a do badan przyjeto te, ktdrych zarzadzajacy wyrazili zgodg na
udzielenie informacji. Laczna liczba przedsiebiorstw w zaleznosci od roku oscylo-
wata w przedziale 117-122. Z kolei liczba przedsigbiorstw w zaleznosci od formy

! Badaniami zostaly objgte przedsigbiorstwa wspdipracujace z Instytutem Ekonomiki Rolnictwa i
Gospodarki Zywnosciowej — Panstwowy Instytut Badawczy w Warszawie.
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prawnej zagospodarowania ziemi kolejno w latach 2002-2004 ksztaltowatla si¢ na-
stepujaco: spotki ANR — 18, 18, 17; przedsigbiorstwa dzierzawcoéw — 69, 66, 60 oraz
przedsiebiorstwa z zakupem ziemi (wlasciciele) — 35, 38, 40. Analizowane przedsig-
biorstwa rozmieszczone s na terenie calej Polski i obejmuja wszystkie wojewodz-
twa. W ramach badanej zbiorowo$ci przedsigbiorstw zachodzily niewielkie zmiany
w kwalifikacji prawnej zagospodarowania ziemi. Przyjgto, ze analizie podlega okre-
§lona zbiorowo$é przedsiebiorstw, z uwzglednieniem zmiennosci w kwalifikowaniu
do poszczegdlnych ich grup. Wplyw zmian liczebnoéci przedsigbiorstw o poszcze-
g6lnych formach prawnych na wyniki analizy byl minimalny, a autorowi opracowa-
nia zaleZato na objeciu badaniem jak najwigkszej ich liczby.

Jako kryterium klasyfikacji przedsiebiorstw wykorzystano poziom wskaznika
szybkiej plynnosci finansowej’. Wskaznik ten oblicza sig jako relacje naleznosci i
inwestycji krotkoteminowych ($rodki pienigzne i papiery wartosciowe) do zobowia-
zan biezacych [Lee i in. 1988, s. 163; Bien 2002, s. 106-107]. Do grupowania przed-
sigbiorstw wykorzystano metode rangowa. Sprowadza si¢ ona do porzadkowania
obiektéw wedlug wybranych cech i zsumowania pozycji dla poszczegdlnych sorto-
wan. Piata grupa przedsigbiorstw, o najwyzszej szybkiej plynnosci finansowej, cha-
rakteryzowala si¢ tzw. nadplynnoscia finansows (wskaznik szybkiej ptynnosci fi-
nansowej powyzej 2,0), a w szostej grupie przedsigbiorstw nie stwierdzono zobo-
wiazan biezacych, co uniemozliwialo obliczenie analizowanego wskaznika. Pozosta-
te przedsigbiorstwa uporzadkowano wedtug rosnacej wielkosci wskaznika szybkiej
plynnoéci finansowej, w przedziale od 0,0 do 2,0. Opierajac si¢ na ustalonej liScie
rankingowej, wyodrebniono ich grupy wedlug metody tzw. kwartyli. Pierwsza grupa
przedsiebiorstw obejmowata 25% pozostatych jeszcze do klasyfikacji o najnizszej
wielkoséci wskaznika szybkiej pltynnoéci finansowej (dolny kwartyl), druga o prze-
cietnej (25% zbiorowos$ci), trzecia o ponadprzecigtnej (25%), a czwarta o wartosci
wysokiej (25% zbiorowosci). Dlatego tez analizujac uzyskane wielko$ci (wskaZniki)
ekonomiczno-finansowe, wykorzystano podzial przedsigbiorstw na pierwsza (I),
druga (ID), trzecia (III), czwarta (IV), piata (V) i szosta (VI) grupef. Do obliczen
wskaznikéw przyjmowano wielkosci wyrazone w cenach biezacych.

? Wielko$é wskaznika ptynnosci szybkiej w poszczegdlnych grupach przedsiebiorstw kolejno od
2002 r. do roku 2004 ksztattowala sig nastepujaco:

grupal:  0,02-0,14; 0,02-0,19; 0,10-0,53;

grupa II: 0,15-0,48; 0,21-0,41; 0,55-0,74;

grupa III: 0,50-0,85; 0,43-0,74; 0,75-1,22;

grupa [V: 0,87-1,94; 0,8-1,94; 1,23-1,94;

grupa V:  2,24-2533; 2,0-18,0; 2,01- 50,0;

grupa VI: wskaznika nie policzono ze wzgledu na brak zobowiazan biezacych.

3 Liczba przedsigbiorstw zakwalifikowanych do wydzielonych grup kolejno od 2002 r. do 2004 r.
wynosita: grupa I — 24, 23, 20; grupa Il — 23, 22, 20; grupa III — 23, 22, 19; grupa IV — 24, 23, 19;
grupa V — 13, 21, 29; grupa VI - 13,12, 11.



4. Wyniki badan

Na rysunku 1 przedstawiono ksztaltowanie si¢ wskaznika zyskowno$ci ziemi, obli-
czonego jako relacja zysku netto do powierzchni uzytkéw rolnych (UR) przedsiebior-
stwa. We wszystkich latach najwyzsza zyskownoscia ziemi charakteryzowaly si¢
przedsigbiorstwa z piatej grupy, o najwyzszej szybkiej plynnosci finansowe;j. Przewa-
ga tej grupy przedsigbiorstw nad przedsiebiorstwami o wysokiej szybkiej ptynnosci
finansowej (grupa czwarta) byla znaczna, najwyzsza w 2004 r. (o 851 tys. zt/ha UR).
Przedsigbiorstwa z grupy széstej, nieposiadajace zobowiazan biezacych, mialy macz-
nie nizsza zyskownos$¢ ziemi niz przedsigbiorstwa z grup czwartej i piatej, a w latach
2002 i 2004 réwniez niZzsza niz w grupie trzeciej. W przedsiebiorstwach z pierwszej
grupy, o najnizszej wielkoéci szybkiej ptynnoéci finansowej, w latach 2002-2003
stwierdzono stratg netto; w 2003 r. dotyczylo to takze grupy drugiej, o przecietnej
wielko$ci wskaznika szybkiej ptynnosci finansowej. Jedynie w przedsiebiorstwach
bez zobowiazan biezacych odnotowano jednolita tendencje rosnaca zyskownosci zie-
mi w badanych latach (o 489 tys. zt/ha UR).
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2002 2003 2004
Grupa | -541 -103 552
[ Grupa Il 145 <124 439
B Grupa Il 95 - 88 675
B Grupa IV 264 253 905
B Grupa V 996 909 1756
B Grupa VI 80 137 569

Rys. 1. Wskaznik zyskownosci ziemi (zt/ha UR)

Zrédto: opracowanie wiasne.

Reasumujac, mozna stwierdzi¢, ze w badanych przedsiebiorstwach rolniczych wy-
stepowala rosnaca tendencja zyskownosci ziemi w miarg zwigkszania si¢ poziomu
szybkiej ptynnoéci finansowej. Oznacza to, Ze zalecane najczgsciej w literaturze opti-
mum na poziomie ok. 1,0 w przypadku przedsigbiorstw rolniczych powinno podlegaé
zasadniczej weryfikacji. Wazna zaleZzno$cia jest to, ze finansowanie dziatalnosci tylko
kapitalem wilasnym nie pozwalalo na uzyskanie najwyiszej efektywnosci zasobdéw
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ziemi. Zbyt zachowawcza (konserwatywna) strategia finansowania dziatalnosci obniza
w rolnictwie efektywno$¢ wykorzystania tego czynnika produkcji, gléwnie z powodu
diugiego obrotu kapitatu i wptywu warunkéw przyrodniczych. Nalezy podkresli¢ jed-
nak, ze przedsigbiorstwa bez zobowiazan biezacych charakteryzowaly si¢ wyzsza
zyskownoscia ziemi niz przedsigbiorstwa zagrozone utrata szybkiej ptynnosci finan-
sowej (grupa pierwsza), chociaz w 2004 r. rézmica w tym zakresie nie byla duza.

2002 2003 2004
B Grupa | 251 3.2 114
O Gupa Il 22 . 2.6 10,5
H Grupa lll 3.2 19 14,0
E Grupa IV 7.0 8.5 22,5
M Grupa V 203 18,9 32,0
# Grupa VI 37 3.9 12,1

Rys. 2. Wskaznik rentownosci aktywow trwatych (%)

Zrodto: opracowanie wlasne.

Wskaznik rentownosci aktywdéw trwalych obliczono jako relacje zysku (straty
netto) do wartoséci aktywow trwatych. Wskaznik ten nie jest odzwierciedleniem ca-
losciowego zaangazowania majatku w proces wytwarzania, gdyz same aktywa trwa-
te nie wystarczaja do prowadzenia produkcji. Niemniej jednak wskaznik ten, anali-
zowany w powiazaniu ze wskaZnikiem rentowno$ci aktywow obrotowych, daje
informacje o potencjalnej efektywnosci kazdego z tych sktadnikéw majatkowych.
Najwieksza strata z tytulu zaangazowania aktywow trwalych wystapita w pierwszej
grupie przedsigbiorstw (o najnizszym wskazniku plynnosci szybkiej) — wynosita
~25,1% w 2002 r. (rys. 2). Podkreslenia wymaga jednak efektywne wykorzystanie
aktywow trwalych w tej grupie przedsigbiorstw w 2004 r. (11,4%). Najwigksza
efektywno$cia zaangazowania aktywdéw trwalych charakteryzowaly sie przedsie-
biorstwa o najwyzszej szybkiej ptynnosci finansowej (grupa piata), ktéra najwyzsza
byta w 2004 r. — wynosila 32%. We wszystkich latach badanego okresu w przedsie-
biorstwach z grupy czwartej (o wysokiej ptynno$ci szybkiej) wystapil wyzszy po-
ziom rentownos$ci aktywéw trwalych niz w przedsigbiorstwach z grupy szostej, nie-
posiadajacych zobowiazan biezacych. Zatem brak zadluzenia krétkoterminowego
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nie musi odzwierciedla¢ najwyzszej efektywnosci zaangazowanego w proces wy-
twarzania majatku trwalego. Zobowiazania biezace $wiadcza rowniez o prowadze-
niu dynamicznych proceséw produkcyjnych (zakup Srodkéw do produkeji), co jest
czesto zwiazane z duza skalg dzialalnosci. Z kolei brak zobowiazan biezacych moze
by¢ spowodowany zachowawczym podejéciem zarzadzajacych przedsigbiorstwami
do zarzadzania finansami. Przy czym jedynie w grupie szdstej przedsigbiorstw odno-
towano w badanych latach rosnaca tendencje poziomu wskaznika rentownosci ak-
tywoéw trwatych.

2002 2003 2004
IS Grupa | -40.8 7.3 19.2
[ Grupa Il 46 5.9 13,4
£ Grupa Il 38 36 22,9
H Grupa IV 95 8.1 28,1
B Grupa Vv 19,8 20,0 34.0
B Grupa VI 10,6 30,0 46.3

Rys. 3. Wskaznik rentownosci aktywow obrotowych (%)

Zrédlo: opracowanie wiasne.

Rentowno$é¢ aktywdw obrotowych okres$lono jako relacjg zysku netto do ich war-
tosci. Zaleznoéci w tym przypadku byly odmienne niz stwierdzone przy analizie
rentowno$ci aktywow trwalych. W latach 2003-2004 wystapila rosnaca tendencja
wielkoSci wskaznika rentownosci aktywéw obrotowych, jednocze$nie wzrdst tez
poziom szybkiej ptynnosci finansowe;j (rys. 3). Tendencja ta w 2002 roku byla znie-
ksztalcona, gdyz w przedsiebiorstwach z piatej grupy (o najwyzszej szybkiej pltyn-
nosci finansowej) rentowno$é¢ aktywédw obrotowych byla wyzsza (o 9,2 pkt %) w
stosunku do przedsigbiorstw z grupy szostej. Przewaga grupy szo6stej nad grupg piata
przedsiebiorstw w tym zakresie w latach 2003-2004 moze by¢ spowodowana tym,
ze przedsiebiorstwa bez zobowiazan biezacych maja zbyt duzy potencjal aktywow
trwalych w stosunku do mozliwosci jego wykorzystania. Przyczynia si¢ do uzyski-
wania wyzszej efektywnosci aktywdw obrotowych ze wzgledu na ich nizsza warto§¢
w bilansie majatkowym. Zarzadzajacy z grupy szostej przedsigbiorstw utrzymuja
efektywny poziom aktywow obrotowych, jednak skala dzialalnosci jest zbyt mala,
aby w peli wykorzysta¢ aktywa trwale. Mozna stwierdzié, ze zachwiane sa w tych
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przedsigbiorstwach relacje migdzy aktywami obrotowymi i trwalymi. W przypadku
rentownosci aktywow obrotowych najwyzsza dominacja grupy széstej przedsig-
biorstw nad grupa piata wystapita w 2004 r. i wynosita 12,3 pkt %. Przedsigbiorstwa
o0 najnizszej wielko$ci szybkiej ptynnosci finansowej w latach 2002-2003 nie wyko-
rzystywaty efektywnie aktywdw obrotowych, ale w 2004 r. rentownos¢ tej pozycji
majatkowej wyniosta 19,2%, przy czym w stosunku do grupy szostej przedsig-
biorstw réznica w tym wypadku wynosila 27,1 pkt %. Jedynie w grupach piatej i
szostej przedsiebiorstw wystapila jednorodna tendencja rosnaca rentownosci akty-
woOw obrotowych w badanych latach. W przedsigbiorstwach bez zobowiazan bieza-
cych (grupa szésta) przyrost ten wyniost 35,7 pkt %, podczas gdy w grupie piatej
jedynie 14,2 pkt %.

Reasumujac, mozna stwierdzié¢, ze wystepuje zasadnicza zalezno$¢ migdzy ren-
townoScia aktywow obrotowych a poziomem wskaznika ptynnosci szybkiej. Do-
tychczasowe optimum wynoszace ok. 1,0 nie przeklada sig¢ na najwyzsza efektyw-
no$é wykorzystania obrotowych $rodkéw majatkowych. Przedsigbiorstwa bez zo-
bowiazan biezacych zdecydowanie dominuja pod wzgledem efektywnosci wykorzy-
stania aktywow obrotowych. Zatem w tej grupie przedsigbiorstw poziom optimum
w tym zakresie zasadniczo odbiega od wielkosci powszechnie zalecanych.

2002 2003 2004
B Grupa | £2,6 LX) 14,9
0 Grupa Il 24 3.3 10,2
1 Grupa Il 34 1.9 11,4
B Grupa IV 5,5 50 20,2
M Grupa V 12,0 12,7 20,0
H Grupa VI 34 t 4t 12,2

Rys. 4. Wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego (%)

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Zaleznosci w ksztaltowaniu sie wskaznika rentownosci kapitalu wlasnego i pozio-
mu szybkiej ptynnosci finansowej bylty zréoznicowane (rys. 4). Wskaznik ten obliczono
jako relacje zysku netto do wartosci kapitalu wlasnego. Szczegdlnie wysoka stratg z
tytulu zaangazowania kapitalu wlasnego stwierdzono w przedsiebiorstwach o najniz-
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szym poziomie szybkiej ptynnosci finansowej (—62,6% w 2002 r.). W latach 2002-
-2003 najwyzsza rentowno$¢ kapitalu wlasnego wystapila w przedsigbiorstwach z
piatej grupy (o najwyzszej ptynnosci szybkiej), z kolei w 2004 r. nieznaczng, przewageg
mialy przedsigbiorstwa z grupy czwartej. W tej grupie przedsiebiorstw wystapil takze
najwyzszy poziom rentownoS$ci kapitalu wlasnego w badanym okresie (20,2%).
W grupie przedsiebiorstw o wysokim i najwyzszym poziomie szybkiej plynnosci fi-
nansowej rentowno$¢ kapitalu wiasnego byla we wszystkich latach wyzsza niz w
przedsigbiorstwach bez zobowiazan biezacych. Oznacza to, ze zadhuzenie krétkoter-
minowe wspomaga jako zrodlo finansowania kapitat wlasny, co poprzez efekt dzwigni
finansowej zwieksza rowniez efektywno$é wykorzystania tego kapitatlu. Jednolita
tendencja rosnaca wielkosci wskaznika rentowno$ci kapitalu wlasnego dotyczyla
pierwszej, piatej i sz6stej grupy przedsigbiorstw. Najwigksza dynamike w tym wzgle-
dzie stwierdzono w pierwszej grupie przedsiebiorstw (0 77,5 pkt %), przy czym pod-
stawa odniesienia jest wielko$¢ ujemna tego wskaznika. W przypadku wielkosci do-
datnich w badanych latach najwyzszy przyrost rentownos$ci kapitalu wlasnego stwier-
dzono w przedsigbiorstwach bez zobowiazan biezacych (grupa szésta — o 8,8 pkt %).

2002 2003 2004
Grupa | 14,0 2.5 14
O Grupalll -7 53 0,2
H Grupa lll 05 1,2 12
B Grupa IV 0.3 0.6 76
B Grupa V 16,0 11,8 20,0
|B Grupa Vi 1.9 66 60

Rys. 5. Wskaznik rentownoéci sprzedazy (%)

Zrodto: opracowanie wiasne.

Rentowno$¢ sprzedazy w przedsigbiorstwach obliczono jako relacj¢ zysku (stra-
ty) ze sprzedazy do warto$ci przychodéw ze sprzedazy. Jedynie w piatej i szdstej
grupie przedsigbiorstw w badanych latach sprzedaz byla rentowna (rys. 5). Domi-
nowaty pod tym wzgledem przedsigbiorstwa o najwyzszej szybkiej ptynnosci finan-
sowej (grupa piata), zwlaszcza w 2004 r. (20%). Z kolei w grupie przedsigbiorstw
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bez zobowigzan biezacych wskaznik ten nie przekroczyl w badanym okresie 6,6%.
Najwyzsza przewaga piate] grupy przedsigbiorstw nad grupa szdsta wystapila w
2004 r. i wynosita 14 pkt %. W latach 2002-2003 w przedsigbiorstwach z grup
pierwszej, drugiej, trzeciej i czwartej stwierdzono strate ze sprzedazy, ktéra w dru-
giej grupie przedsigbiorstw wystapila takze w 2004 r. Mozna stwierdzié, ze w tych
latach wielko$¢ wskaznika szybkiej plynnosci finansowej w przedziale 0,0-2,0 nie
umozliwila osiagniecia rentownej sprzedazy. Widoczna bylta jednocze$nie tendencja
do zmniejszania si¢ straty ze sprzedazy w miar¢ zwigkszania si¢ poziomu szybkiej
plynnoéci finansowej. Zatem wielko$§¢ wskaznika szybkiej ptynnosci finansowej
powyzej 2,0 pozwalala na prowadzenie rentownej sprzedazy. W 2004 r. nastapito
odwrdcenie niekorzystnych tendencji z lat poprzednich, a przedsigbiorstwa z grup
trzeciej i czwartej byly rentowne pod tym wzgledem. W grupie czwartej przedsig-
biorstw w tym roku rentownos¢ sprzedazy byla nieznacznie wyzsza (o 1,6 pkt %)
niz w przedsiebiorstwach bez zobowiazan biezacych.
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M Grupa V 31,0 26,9 573
B Grupa VI 49 9,4 271

Rys. 6. Ekonomiczna wydajno$é pracy (tys. zt/osobg pelnozatrudniona)

Zrédto: opracowanie wlasne.

Na rysunku 6 przedstawiono ksztaltowanie si¢ ekonomicznej wydajnosci pracy,
obliczonej jako relacja zysku netto do liczby osob pelnozatrudnionych w przedsie-
biorstwie. We wszystkich badanych latach najwyzsza ekonomiczna wydajnoscig
pracy charakteryzowaly sig przedsigbiorstwa z piatej grupy, o najwyzszym wskazni-
ku szybkiej ptynnosci finansowej. W przedsiebiorstwach tych nie wystapila jednak
jednoznaczna tendencja w ujeciu dynamicznym, a najwyzsza ekonomiczna wydaj-
no$¢ pracy w badanym okresie odnotowano w 2004 r. (57,3 tys. zl/os. pelnozatr.).
Najwyzsza dominacja przedsigbiorstw z tej grupy nad tymi z grupy szdstej wystapila
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w 2004 r. i wynosila 30,2 tys. zV/os. pelnozatr. ROwniez przedsigbiorstwa z czwartej
grupy, o wysokiej szybkiej plynnosci finansowej charakteryzowaly si¢ w latach
2002 i 2004 nieznacznie wyzsza ekonomiczna wydajnos$cia pracy od przedsie-
biorstw bez zobowigzan biezacych. Jednolita tendencja rosnaca ekonomicznej wy-
dajnosci pracy dotyczyla przedsigbiorstw z grup pierwszej, czwartej i szostej. Naj-
wigksza popraw¢ wskaznika ekonomicznej wydajno$ci pracy stwierdzono w przed-
sigbiorstwach z pierwszej grupy (przyrost o 28,5 tys. zt/os. pelnozatr., ale z ujemne-
go poziomu w 2002 r.). Z kolei na poziomie dodatnich wartosci ekonomicznej wy-
dajnosci pracy, najwiekszy jej przyrost wystapil w przedsigbiorstwach o najwyz-
szym poziomie szybkiej plynnosci finansowej (o 26,3 tys. zV/os. petnozatr.).

5. Whnioski

W opracowaniu okre$lono zalezno$ci migdzy wielko$cia wskaznika szybkiej
phynnosci finansowej a efektywno$ciq przedsiebiorstw rolniczych. Na podstawie
przeprowadzonych badan sformutowano nastepujace wnioski koricowe:

1. Efektywno$¢ wykorzystania aktywow trwatych, w tym takze ziemi, zwieksza-
ta si¢ w miarg wzrostu poziomu szybkiej ptynnosci finansowej. W przedsigbior-
stwach bez zobowiazan biezacych byla nizsza niz w grupie przedsigbiorstw o
wskazniku szybkiej plynnosci finansowej wyzszym niz 0,8. Szczegdlnie duza byla
w tym zakresie dominacja przedsigbiorstw o najwyzszej szybkiej pltynnosci finan-
sowej (o wskazniku powyzej 2,0). Oznacza to, Ze utrzymywanie szybkiej pltynnosci
finansowej poprzez wykorzystywanie jedynie kapitalu wlasnego w finansowaniu
dzialalnosci w badanym okresie nie bylo najbardziej efektywne. Przedsigbiorstwa te
charakteryzowaly sie jednak wyzsza efektywnosécia wykorzystania aktywow trwa-
tych od tych, w ktorych wskaznik szybkiej ptynnosci finansowej byt nizszy niz 0,8.

2. W miar¢ wzrostu poziomu szybkiej pltynnosci finansowej przedsiebiorstw
zwigkszala sig rentownosé aktywow obrotowych. Najwyzsza rentowno$é tej grupy
sktadnikéw majatkowych w przedsiebiorstwach bez zobowiazan biezacych oznacza,
ze zarzadzajacy nimi racjonalizowali poziom aktywdéw obrotowych, dopasowujac
sig¢ do potrzeb technologicznych. Najwyzsza rentowno$é aktywdw obrotowych w tej
grupie przedsigbiorstw wynika z braku finansowania obcym kapitalem krétkotermi-
nowym, przez co nizszy jest stan zwlaszcza zapaséw. Przedsigbiorstwa z grupy o
wskazniku szybkiej ptynnosci finansowej powyzej 2,0 charakteryzowaty sig w 2002 r.
wyzsza rentownoscia wykorzystania aktywow obrotowych od tych bez zobowiazan
biezacych, a w latach kolejnych zalezno§¢ byta odwrotna. Mozna stwierdzié, ze
wielko§¢ wskaznika szybkiej ptynnosci finansowej ponizej 0,7 przyczynila sig do
ponoszenia straty lub osiagania tylko nieznacznego poziomu rentownosci aktywow
obrotowych.

3. Dominacja przedsiebiorstw o najwyzszej szybkiej plynnosci finansowej
(wskaznik powyzej 2,0) w zakresie rentowno$ci kapitalu wlasnego potwierdza ko-
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rzysci ptynace z efektu dzwigni finansowej. W przedsigbiorstwach finansujacych
dzialalnos¢ wylacznie kapitalem wlasnym efektywnosé w tym zakresie byla zasad-
niczo nizsza, w tym réwniez w stosunku do przedsigbiorstw o wskazniku szybkiej
phynnosci finansowej z przedziahu 0,8-2,0. Dominacja grupy przedsigbiorstw o naj-
wyzszej ptynnosci finansowej widoczna byla jeszcze bardziej w przypadku rentow-
no$ci sprzedazy. W badanym okresie wielko$¢ wskaznika szybkiej ptynnosci finan-
sowej ponizej 2,0 przyczynila sie na ogél do ponoszenia straty ze sprzedazy lub
bardzo niskiego poziomu jej rentownosci. Zblizone zalezno$ci wystapilty w przy-
padku ekonomicznej wydajnosci pracy, przy ktdérej przewaga przedsigbiorstw o
najwyzszej ptynnosci finansowej byla znaczna (okreslona zyskiem (strata) netto).
Przyczynilo si¢ to do lepszego obrazu finansowego przedsigbiorstw w tym zakresie
w poréwnaniu z rentownoscia ze sprzedazy (okre§lona zyskiem lub strata ze sprze-
dazy), poprzez korzystny wptyw pozostalej dzialalnosci operacyjnej i finansowej na
wielko$¢ zysku netto.

4. Wskaznik szybkiej ptynnoéci finansowej réznicowat efektywnos$é wykorzy-
stania czynnikéw wytwoérczych w przedsigbiorstwach rolniczych. Dotychczas zale-
cana wielko$¢ wskaznika na poziomie ok. 1,0 nie odzwierciedla najwyzszej efek-
tywnosci funkcjonowania przedsigbiorstwa. Jednoczesnie zbyt zachowawcza strate-
gia finansowania dzialalno$ci tylko kapitalem wlasnym czgsto nie umozliwia uzy-
skania najwyzszej efektywnosci czynnikow wytwérczych. Nie wykorzystuje sie
bowiem efektu dzwigni finansowej. Zadhizenie przedsigbiorstwa jest czesto od-
zwierciedleniem jego rozwoju, poprzez dzialalno$¢ inwestycyjna. Jednak przedsieg-
biorstwa, ktore nie uzyskaty efektu gospodarczego z tytulu zaangazowania kapitatu
obcego, nie byly efektywne. Reasumujac mozna stwierdzié¢, ze w badanych przed-
sigbiorstwach stwierdzono wystepowanie jednoznacznych zaleznosci migdzy szybka
phynnoscig finansowa a efektywnoscia ich dziatalnosci. Istotne jest zatem wyzna-
czenie minimalnego poziomu wskaznika szybkiej plynnosci finansowej, przy kto-
rym przedsiebiorstwo zaczyna by¢ rentowne. Wskaznik ten przy ocenie rentowno-
§ci zyskiem netto w przedsigbiorstwach rolniczych powinien wynosi¢ minimum 0,5,
a przy wykorzystaniu kategorii zysku ze sprzedazy — co najmniej 0,8.
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QUICK RATIO LEVEL
AND AGRICULTURAL ENTERPRISES’ EFFECTIVENESS

Summary

The paper presents relations between size of a quick ratio and agricultural enterprises’
effectiveness. The ratio diversified effectiveness of use of production factors. Return on fixed assets,
equity and sales as well as economic labour efficiency were increasing while the quick ratio was
growing. Enterprises without current debts presented lower profitability of production factors in
comparison to enterprises of the ratio value greater than 0.8. Moreover, enterprises without current
debts were characterized by the highest return on current assets. The value of quick ratio that had been
advised at a level of 1.0 did not make the highest effectiveness available. It was found that the
definition of the ratio’s optimum has been less important than an estimation of a minimum value of the
ratio that would let an enterprise run profitable activity. The ratio calculated with net profit in
agricultural enterprises should amount to minimum 0.5, and when calculated with profit from sales —
minimum 0.8.
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