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Wstep

Finansowym celem zarzadzania przedsigbiorstwem jest maksymalizacja bo-
gactwa wiascicieli, obok fundamentalnego, stanowiacego podstawe dla wszyst-
kich innych, jakim jest przetrwanie. Jak pisze Michalski [2004], jest on mozliwy
do osiagnigcia dzigki podjeciu wielu dziatan, w tym o charakterze inwestycyj-
nym, gtownie w obrebie aktywow trwatych. Jednak realizacja korzysci ptynacych
z dlugoterminowych inwestycji uzalezniona jest od skutecznosci decyzji w zakre-
sie biezacego zarzadzania przedsigbiorstwem. Najczgsciej bowiem jednostki go-
spodarcze popadaja w klopoty konczace si¢ upadtoscia wlasnie przez zaniedbania
w tej sferze, wynikajace z blgdnego zarzadzania plynno$cia finansowa.

Podejscie to znajduje swoje zastosowanie zarowno w catej gospodarce ryn-
kowej, jak i w poszczegdlnych jej dziatach, w tym takze w rolnictwie i ogrodnic-
twie. Chociaz od wielu lat w stosunku do obu dzialow stosowane sa liczne for-
my interwencjonizmu, majace na celu zaro6wno ochrong, jak i wsparcie rozwoju,
producenci borykaja si¢ z licznymi problemami zwiazanymi z ptynno$cia i wy-
ptacalnoscia [Stefko, Jader, Kozera 2008; Stefko, Lacka 2009; Stefko 2011].

Majac na uwadze znaczenie produkcji ogrodniczej w rozwoju catego sektora
rolno-spozywczego, jak rowniez jego zwigkszona w stosunku do rolnictwa kapi-
talochtonnosc¢ [Stefko 2010], a takze potencjalnie wyzsza dochodowo$¢ [Waw-
rzyniak 2005], zdecydowano sprawdzi¢, czy i ewentualnie jakie zmiany zaszty
w obszarze zarzadzania zasobami finansowymi w Polsce i pozostatych krajach
Unii Europejskiej po 2004 roku.

Materiaty i metody

Przez wiele lat analiza sytuacji biezacej i zmian w gospodarowaniu finansa-
mi poszczegolnych jednostek produkcyjnych byta bardzo utrudniona, gléwnie
ze wzgledu na brak danych wynikajacy z nieposiadania przez producentow obo-
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wiazku prowadzenia rejestracji zdarzen gospodarczych. Przeprowadzano zatem
analizy i wykonywano obliczenia zwiazane ze sfera produkcyjna, koncentrujac
si¢ przede wszystkim na zasobach rzeczowych i ludzkich. Wyrazano poszcze-
golne kategorie zarowno w ujeciu iloSciowym, jak i wartoSciowym, najczesciej
jednak odnoszac dokonywane obliczenia do powierzchni (np. na 1 ha) lub pracy
(np. na 1 osobg petnosprawna zawodowo) [m.in. Wawrzyniak 1982; Wos 1998;
Klepacki 1997; Gotas 2002; Gebska, Filipiak 2006]. Dzigki powotaniu do zycia
Systemu Zbierania i Wykorzystywania Danych Rachunkowych z Gospodarstw
Rolnych (FADN) zaistniala mozliwo$¢ wykonania analiz i poréwnan finanso-
wych nie tylko w skali kraju, ale réwniez migdzynarodowo. Zakres analiz jest
jednak nadal ograniczony ze wzgledu na dostgpnos¢ w systemie jedynie danych
bilansowych.

W artykule wykorzystano materialty pochodzace z dostgpnej literatury
przedmiotu, jak rowniez z wyodrgbnionej w migdzynarodowej bazie danych
FADN grupy typu TF 8 (gospodarstwa ogrodnicze) z okresu migdzy 2004 a 2008
rokiem. Z 24 krajow w zbiorowos$ci wybrano 15 (w tym Polskg), kierujac si¢
dostepnoscia danych w kazdym z podokresow. W zwiazku z nickompletnoscia
badz catkowitym brakiem danych w okreslonym podokresie z analizy ptynno$ci
1 wyplacalno$ci w ogrodnictwie unijnym wytaczono: Austrig, Bulgarig, Cypr,
Lotwe, Rumunig, Stowenig¢ i Szwecje. W pracy zawarto rowniez obliczenia wy-
konane na podstawie 20 sprawozdan finansowych zaktadow przetworstwa owo-
coOw 1 warzyw (ZPOW) z terenu catej Polski, ktorych nazwy, ze wzgledu na
ochrong danych, zakodowano pod numerami od 1 do 20.

Wykonujac obliczenia zwiazane z plynnoscia postuzono si¢ (ze wzgledu
na publikacj¢ przez FADN jedynie danych bilansowych, jak réwniez zalecenia-
mi Goraja i Manko [2009]) podstawowymi wskaznikami nalezacymi do grupy
wskaznikow tak zwanych statycznych, a mianowicie:

1) wskaznikiem biezacej ptynnosci (aktywa obrotowe/zobowiazania krotkoter-
minowe),

2) wskaznikiem ptynnosci podwyzszonej (aktywa obrotowe — zapasy)/zobo-
wiazania krétkoterminowe.

Zagadnienia zwiazane z wyplacalno$cia natomiast zdecydowano si¢ (za:
Gorska-Warsewicz [2005]; Ggbska, Filipiak [2006], Szczepanski, Szyszko
[2007]) zobrazowac¢ za pomoca:

1) wskaznika ogdlnego zadtuzenia (zobowiazania ogdtem x 100%/aktywa ogo-
tem),

2) wskaznika udziatu kapitatow wiasnych w finansowaniu majatku (SKw) (ka-
pitat wlasny x 100%/aktywa ogdtem),

3) wskaznika pokrycia majatku trwatego (FAR) (kapitat wlasny x 100%/ka-
pitat trwaty).
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Pojecie plynnosci i wyptacalnosci

Od lat w literaturze dotyczacej finansow istnieje spor o to, czy mozna wy-
miennie, synonimicznie, uzywaé terminéw ,,ptynnos¢” i ,,wyplacalno$¢”. W du-
zej czgsci dyskusje na ten temat zwigzane sa z odmiennym horyzontem czaso-
wym niezbgdnych do wykonania analiz. Michalski [2004] dowodzi, Ze ptynnos¢
finansowa zwiazana jest z krotkoterminowym finansowaniem przedsigbiorstwa
1 obejmuje decyzje odnoszace si¢ do pienigznych wplywow i wyptywow, pozio-
mu plynnosci we wszystkich jej aspektach, warto$ci plynnosci oraz wewngtrz-
nych przeptywoéw pienigznych. Jako krotki okres wskazuje czas ponizej 1 roku
lub, $cislej okreslajac, krotszy niz jeden petny rok bilansowy. Rozwazania odno-
szace si¢ do okresu dtuzszego niz rok, jak twierdzi, w wielu obszarach r6znia si¢
od tych dotyczacych okresu krotkiego. Ptynno$¢ utozsamiana zatem bywa:

1) zpozytywnym stanem $rodkow pieni¢znych,

2) z wlasciwos$cia przedmiotow majatkowych do przeksztalcenia si¢ w pie-
niadz, czyli zdolnos$cia do likwidacji,

3) ze stopniem pokrycia zobowigzan $rodkami pienigznymi,

4) ze zdolnoscia podmiotow gospodarczych do realizacji w kazdym momencie
1 bez ograniczen swych zobowiazan ptatniczych (tzw. zdolno$¢ platnicza).
Migdzy wymienionymi rodzajami ptynnosci finansowej zachodza istotne

powiazania. Jesli wystapi konieczno$¢ uregulowania zobowigzania o rozmiarze

przekraczajacym zasoby posiadanych srodkéw pieni¢znych, to mozliwos¢ zapta-
ty zalezy od tego, czy istnieje sposobnos¢ zamiany aktywow na §rodki pienig¢zne.

Mozliwos¢ wykonania takiej czynnosci, wedtug Kusaka [2006], zalezy przede

wszystkim od tego, jaka ,,pojemnos$¢” ma rynek posiadanych przez dtuznika ak-

tywow.

Mimo to wielu finansistow sktania si¢ ku utozsamianiu ptynnosci finansowej
z wyplacalnoscia. Przyktadowo Bannock [1992] ptynno$¢ finansowa postrzega
jako ,,wyptacalnos¢” przedsigbiorstwa, czyli mozliwos¢ regulowania zobowia-
zan jednostki gospodarczej, ktore wynikaja ze zwyktych transakcji, niespodzie-
wanych zdarzen oraz zaistnialych sytuacji, pozwalajacych na okazyjny zakup
dobr. Olchowicz [2002] nawiazuje do wspomnianej przez Bannocka wyptacal-
nosci 1 okresla ja jako spdjnos¢ miedzy zapadalnoscia zobowigzan a pltynnoscia
majatku, dowodzac, ze miedzy wymagalnoscia zobowiazan i ptynnoscia majat-
ku powinna istnie¢ spojnos¢, ktora wyraza zdolnos¢ platnicza jednostki, czyli
wyptacalnos$¢.

Wedzki [2003] natomiast, mowiac o wyptacalnosci w ,,dlugim czasie”, uzy-
wa okreslenia ,,wyptacalno$¢ dlugoterminowa”, ktora utozsamia z dtugookreso-
wa nadwyzka majatku przedsigbiorstwa nad finansujacymi go zobowiazaniami.
Podobnego zdania sa Shim i Siegiel [2004], okreslajac wyptacalnos¢ dtugoter-
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minowa jako zdolno$¢ przedsigbiorstwa do splaty zadhuzenia dlugoterminowe-
go. Takze dla Kowalczyk [1999] wyptacalno$¢ przedsigbiorstwa to zdolno$¢ do
wywiazywania si¢ z zaciagnig¢tych zobowiazan w stosunku do innych jednostek
gospodarczych, pracownikow i akcjonariuszy. Wedtug niej, wyplacalno$¢ przed-
sigbiorstwa zalezy bezposrednio od majatku 1 zrodet jego finansowania oraz
zdolnos$ci do generowania nadwyzek pieni¢znych, umozliwiajacych jego rozwo;.
Dla Krzeminskiej [2002] wyptacalnos¢ to posiadanie srodkow pienigznych na
rachunku rozliczeniowym w wysokosci pozwalajacej na zaptacenie zobowiazan
przypadajacych na kolejne dni ptatnosci miesiaca (kwartatu, roku).

Do dyskusji wlaczyli si¢ rowniez Sierpinska 1 Jachna [2004], stojac jed-
nak na stanowisku koniecznos$ci wyraznego rozroznienia tych dwoch terminow.
Wedtug nich, ptynnos¢ finansowa powinna by¢ utozsamiana ze zdolnoscia do
terminowego regulowania zobowiazan biezacych, wyptacalno$¢ natomiast
z mozliwoscia splaty zobowigzan dlugoterminowych, zaciagnigtych na cele in-
westycyjno-modernizacyjne. Ten sposob podejscia do tematu, jak rowniez fakt
czestego odwolywania si¢ w interpretacji obliczanych miernikow do specyfiki
okreslonej branzy, wydaje si¢ by¢ bardziej wlasciwy w przypadku analizy efek-
tow osiaganych przez producentdéw ogrodniczych w roznych krajach. Stuszno$¢
takiego sposobu podejscia potwierdzaja rowniez Goraj i Manko [2009], opisujac
ptynno$¢ w odniesieniu do rolnictwa jako zdolno$¢ gospodarstwa do wywiazy-
wania si¢ ze zobowiazan finansowych w okreslonym czasie bez powodowania
zaktocen w normalnym funkcjonowaniu jednostki produkcyjnej, natomiast wy-
ptacalnos$¢ jako ilos¢ pozyczonego kapitatu zewngtrznego, wprowadzonego do
gospodarstwa w relacji do kapitalu wlasnego. Stad, mimo réznego postrzegania
tych zagadnien w literaturze przedmiotu, zdecydowano si¢ na rozgraniczenie po-
jecia ptynnosci od wyplacalno$ci w odniesieniu do gospodarstw ogrodniczych,
glownie na podstawie kryterium okresu, ktorego dotycza wykonywane analizy.

Réznice miedzy Polska a Unig Europejska

Majac zamiar przeprowadzi¢ analiz¢ ptynnosci finansowej gospodarstw
ogrodniczych, nalezy pamigta¢ o specyfice branzy, w duzej czgsci warunkujacej
interpretacj¢ otrzymanych wynikow, jak rowniez o fakcie, iz dane, na podstawie
ktérych wykonywano obliczenia, dotycza konca roku kalendarzowego. Zjawi-
sko rozciagania podazy w czasie, poparte dziatalno$cia inwestycyjna w obrgbie
zaplecza produkcyjnego, na ktore skladaja si¢ magazyny, chtodnie i przecho-
walnie, skutkuje najczgsciej znaczna nadptynnoscia, wykazywana w grudniu
w zestawieniach bilansowych. Taka wlasnie sytuacj¢ zaobserwowano w analizo-
wanej zbiorowosci (tab. 1) wsrdd gospodarstw ogrodniczych panstw nalezacych
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do Unii Europejskiej. Poza Niemcami i Estonia, migdzy 2004 a 2008 rokiem,
wszystkie praktycznie kraje wykazywaly si¢ nadwyzkami §rodkow pienig¢znych.
Najwigksze wystgpowaty w Belgii, Grecji i Hiszpanii. Wiazato sig to z niskim
w tych krajach poziomem zobowigzan biezacych. Sytuacja Polski na tle pozosta-
tych krajow przedstawiala si¢ w miare stabilnie, bez wigkszych wahan w ciagu
catego analizowanego okresu, mieszczac warto$ci wspotczynnika biezacej ptyn-
nos$ci w gornej granicy przyjetego za optymalny przedziatu <1,2-2,5>. Zakta-
dajac jednak, ze czas, w ktorym wykonywano zestawienia przypadat na okres,
w ktérym zapasy magazynowe w postaci towardw gotowych powinny by¢ na
wysokim poziomie, wynik ten nie wydaje si¢ zadowalajacy 1 moze swiadczy¢
o braku powszechnego rozwoju przechowalnictwa w Polsce i wyzbywaniu si¢
produktéw przez gospodarujacych zaraz po zbiorach.

Na rynkach migdzynarodowych Polska stynie nie tyle z eksportu owocow
1 warzyw $wiezych, ile przetworzonych, w zwiazku z tym przewazajaca czgs¢
produkcji odstawiana jest wprost z pola do zaktadow przetworczych. Poniewaz
zbiory przypadaja najczesciej na okres lata i jesieni, koniec roku jest czasem,
w ktorym przedsigbiorstwa bedace odbiorcami dla producentéw posiadaja spore
zapasy odpowiednio przygotowanych do sprzedazy produktow w postaci kon-
serw, mrozonek i marynat. Potwierdzaja to réznice migdzy wskaznikami ptynno-
$ci biezacej 1 przyspieszonej pltynnosci zawarte w tabeli 2, jednoczes$nie utwier-
dzajac w stusznosci postawionej tezy.

W krajach, w ktorych odnotowano wysoka nadptynnos¢, zaobserwowano
jednak podobne relacje zwiazane z zagospodarowaniem produktow gotowych jak
w Polsce, na co wskazuje z kolei wskaznik pltynnosci podwyzszonej. Z zalozenia
rozni sig¢ on od wskaznika ptynnosci biezacej tym, iz usuwane sa z niego zapasy,
jako element najmniej ptynny wsrod aktywow biezacych. Czynno$¢ ta jednak
nie spowodowata duzych zmian w analizowanej zbiorowosci. Cho¢ wskazniki
we wszystkich praktycznie krajach i latach ulegly obnizeniu, jednak nadal po-
zostawaly na wysokim poziomie, co §wiadczy o tym, iz wykazywane nadwyzki
srodkow pienigznych zwiazane byly raczej z pozostalymi elementami aktywow
obrotowych. Generalnie jednak wigkszych, a z pewnos$cia przedtuzajacych si¢
klopotow z wywiazywaniem si¢ z biezacych zobowiazan nie zaobserwowano.

Posiadajac tak znaczne i w miar¢ plynne nadwyzki finansowe, wigkszos¢
dzialan o charakterze inwestycyjnym wykonywano ze srodkow wtasnych, co po-
twierdzaja liczne opracowania w literaturze tematu [zobacz m.in. Stefko 2007,
Zwolak 2010]. Wskazuja na to rGwniez obliczenia wskaznika ogolnego zadtuze-
nia zawarte w tabeli 3, gdzie dla wszystkich praktycznie krajow warto$ci miesci-
ty sig¢ albo ponizej zalecanego przedziatu <57-67%> albo siggaly jedynie jego
srodkowej granicy (w nielicznych okresach sytuacja taka wystapita w przypadku
Francji i Danii). W Polsce wskaznik ten, w catym analizowanym okresie, plaso-
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;Tyz(;l:é% biezaca i przyspieszona w zaktadach przetworstwa owocow i warzyw w Polsce
2007/2008 2008/2009
ZPOW
biezaca przyspieszona biezaca przyspieszona
1 0,7 0,3 0,5 0,3
2 1,0 0,8 1,2 0,9
3 1,7 0,6 1,4 0,4
4 1,3 0,5 1,3 0,4
5 2,5 1,6 2,9 1,5
6 1,0 1,0 2,5 2,5
7 0,8 0,1 0,9 0,3
8 1,2 0,3 1,4 0,6
9 0,7 0,3 0,6 0,2
10 1,6 0,6 2,9 1,3
11 0,9 0,3 0,5 0,2
12 0,8 0,1 0,8 0,1
13 3,0 2,1 3,9 2,8
14 1,1 0,2 0,9 0,3
15 1,2 0,5 1,1 0,5
16 1,1 0,2 1,4 0,5
17 0,7 0,1 0,6 0,2
18 1,1 0,5 0,9 0,4
19 0,4 0,2 0,4 0,2
20 1,0 04 1,1 0,5

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie dokumentacii finansowej ZPOW.

wat si¢ na poziomie dwudziestu kilku procent, co wskazuje na niewielkie zainte-
resowanie producentéw wykorzystaniem dostgpnej pomocy zar6wno krajowe;,
jak i unijne;j.

Zaktadajac, ze wyptacalno$¢ okresla relacjg kapitatu zewngtrznego do ka-
pitatu wtasnego, zdecydowano si¢ w drugiej kolejnosci na obliczenie wskazni-
ka struktury kapitalu wlasnego. Stanowi on swoista odwrotno$¢ do wskaznika
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ogolnego zadluzenia, wskazujac jak duzy procent aktywow jest finansowany
przez kapital wlasny. W zwiazku z tym kraje, ktore osiagnely najnizszy wskaz-
nik zadtuzenia ogétem (takie jak Grecja, Hiszpania czy Portugalia) miaty naj-
wyzsze warto$ci wskaznika struktury. W Polsce jego poziom wahal si¢ migdzy
okoto 73 a 76%, co 1 tak nalezato do jednych z najwyzszych odnotowanych
wartosci (tab. 3).

Uszczegodltawiajac dalej analizg, postanowiono przejs¢ do wskaznika pokry-
cia majatku trwatego (FAR), okreslajacego, w jakim zakresie juz nie cate aktywa
trwate, ale ich rzeczowe elementy finansowane byty kapitatem wlasnym. Ob-
liczenia wykazaty (tab. 3), ze w ponad 100 procentach zalezno$¢ ta wystgpo-
watla praktycznie we wszystkich analizowanych okresach w Czechach, Grecji,
Hiszpanii, na Litwie i w Portugalii. Swiadczy to o tym, ze z finansowej pomo-
cy zewngtrznej nie korzystano w tej grupie praktycznie w ogodle, co biorac pod
uwage poziom rozwoju technicznego i technologicznego produkcji ogrodniczej
wymienionych krajéw daje im niewielkie szanse na szybki rozw¢j i podniesienie
konkurencyjnosci w stosunku do lideréw branzy. Niestety, sytuacja Polski w tym
wzgledzie byla tylko niewiele lepsza. Poziom uzyskiwanych przez naszych pro-
ducentéw wskaznikow przekraczat 80%, mimo dostgpnosci na rynku krajowym
tak zwanych kredytéw preferencyjnych, niewystgpujacych gdzie indziej na te-
renie Unii. Pozostaje mie¢ zatem tylko nadziejg, ze chociaz w przewazajacej
wigkszosci ze srodkow wiasnych, to jednak producenci modernizowali i unowo-
czes$niali prowadzone przez siebie gospodarstwa. Zadowalajacy bowiem na razie
poziom ptynno$ci moze ulec drastycznemu obnizeniu w momencie zaprzestania
podejmowania dziatan rozwojowych.

Podsumowanie

Prowadzenie produkcji ogrodniczej zwiazane jest z konieczno$cia ponosze-
nia wysokich kosztow zwiazanych nie tyle z samym procesem technologicznym,
ile z jego otoczeniem. Postawienie nowoczesnego i dobrze wyposazonego obiek-
tu szklarniowego, pieczarkarni czy zakup specjalistycznych maszyn 1 urzadzen,
o budowie budynkéw zwiazanych z odpowiednim przygotowaniem do sprzedazy
czy przechowalnictwem nie wspominajac, stanowia wydatki nieporownywalnie
wyzsze od tych, jakie w ramach wlasnej dziatalnosci gospodarczej ponosza inni
uczestnicy rynku, w tym takze rolnicy. Z tego wzgledu zagadnienia dotyczace
ptynnosci i wyptacalnosci stanowia kluczowa sprawe dla rozwoju i podnoszenia
konkurencyjnosci calego sektora.

W artykule zdecydowano si¢ na odrgbne podejécie do ptynnosci rozumiane;j
jako mozliwos$¢ regulowania biezacych zobowiazan i wyptacalnosci, pojmowa-
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nej jako relacja ilosci kapitalu zewngtrznego do kapitatu wtasnego. Przy zdia-
gnozowanej, wysokiej plynnosci biezacej wykazano, ze gospodarstwa ogrod-
nicze zar6wno w Polsce, jak i pozostatych krajach Unii Europejskiej finansuja
przeprowadzane u siebie procesy inwestycyjne gtownie ze srodkow wiasnych.
Biorac pod uwagg skalg¢ wydatkéw koniecznych do poniesienia oraz dostgpne
na rynku mozliwosci, byto to zrozumiate jedynie w przypadku krajow wysoko
rozwinigtych. Pozostale, w tym rowniez Polska, mimo tymczasowego braku kto-
potdéw z ptynnos$cia finansowa, korzystajac gldwnie ze srodkow wlasnych, prze-
prowadzi¢ moga jedynie niewielkie zmiany, w sposdb znaczacy ograniczajace
ich rozwdj 1 konkurencyjnos$¢ w stosunku do wiodacych gospodarstw unijnych.
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Differentiation between liquidity and solvency Polish
horticultural producers against the European Union

Abstract

The article demonstrated the separateness between liquidity and solvency
for the horticultural. Both in Poland and European Union horticultural farms
shown considerable excess liquidity. It was not however associated with the use
of external financing. With a large capital characterized the industry, this can lead
to growth inhibition and reduce the competitiveness of both countries and the
individual production units.






