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Rentownosé kapitatu wtasnego gospodarstw
rolniczych w zaleznosci od biezacej ptynnosci
finansowej

Wstep

Rentownos¢ 1 ptynnos¢ finansowa odgrywaja szczego6lna role w ksztatto-
waniu biezacej 1 przysziej sytuacji przedsigbiorstwa. Rentowno$¢ odzwierciedla
najdoktadniej efektywnos$¢ gospodarowania w przedsigbiorstwie [Sierpinska,
Jachna 2004, s. 195]. Do oceny przedsigbiorstwa oraz zdolno$ci kierownictwa w
osigganiu zysku z zaangazowanych w dziatalnos$ci §rodkow shuza wskazniki ren-
townosci, okreslane takze wskaznikami zyskownosci lub stopami zwrotu. Ren-
townos$¢ oznacza osiaganie nadwyzki przychodoéw ze sprzedazy nad kosztami
ich uzyskania, miara natomiast rentownosci jest relacja osiaganych zyskow do
zaangazowanych kapitatow lub do efektow zastosowanych czynnikow produkcji
[Kaczmarek 2007, s. 112].

Plynno$¢ finansowa jest to zdolno$¢ przedsigbiorstwa do terminowego re-
gulowania biezacych zobowiazan [Sierpinska, Jachna 2004, s. 145]. Zdolnos$¢ ta
zalezy miedzy innymi od ilosci srodkéw zaangazowanych w najbardziej ptynne
aktywa. Im wigcej przedsigbiorstwo utrzymuje pltynnych aktywow, np. gotow-
ki, tym wigksza jest zdolno$¢ regulowania biezacych zobowiazan [Wawryszuk-
-Misztal 2007, s. 83]. Zmniejszajaca si¢ ptynno$¢ finansowa i zwigzany z tym
wzrost trudno $ciagalnych nalezno$ci oraz narastanie zobowiazan jest jednym
z czynnikéw $wiadczacych o stabnacej kondycji finansowej przedsigbiorstwa
[Gotebiowski, Ttaczata 2005, s. 157].

Jednym z wazniejszych czynnikow wptywajacych na ptynnosé¢ finansowa,
a tym samym i zdolno$¢ platnicza przedsigbiorstwa jest zysk. Kategoria ta od-
zwierciedla mozliwo$ci rozwoju przedsigbiorstwa i stanowi podstawe pomiaru
1 oceny efektywnos$ci gospodarowania. Pomimo iz zysk 1 plynno$¢ finansowa sa
wzajemnie powiazane, to jednak czesto nie wystepuja w tym samym okresie jed-
noczesnie. Wzrostowi zysku nie zawsze towarzyszy zwigkszenie doptywu $rod-
kéw pienigznych, natomiast poprawa rentownos$ci nie jest rtOwnoznaczna z po-
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lepszeniem sig¢ sytuacji przedsigbiorstwa i zwigkszeniem stanu srodkoéw pieni¢z-
nych. Dlatego tez obok rentownosci istotne jest badanie ptynnosci finansowe;j,
postrzeganej jako konieczny warunek zapewnienia dalszego funkcjonowania
przedsigbiorstwa, gdyz brak zdolno$ci ptatniczej w dluzszym okresie prowadzi
z reguly do upadtosci [Wasniewski, Skoczylas 1996, s. 271].

Zaroéwno plynnosc¢ finansowa, jak i rentowno$¢ decyduja o przysztosci przed-
sigbiorstwa. Badania jednak wskazuja, ze przedsigbiorstwo moze by¢ rentowne,
ale jesli utraci plynnos¢ finansowa, to moze zbankrutowac. Z przeprowadzonych
w Wielkiej Brytanii badan wynika, ze 75-80% przedsigbiorstw, ktore upadty,
bylo zyskownych w momencie bankructwa [Sierpinska, Wedzki 2002, s. 7].

Specyficznym dzialem jest rolnictwo, w ktorym ptynno$¢ finansowa jest za-
zwyczaj na wysokim poziomie i wedlug badan przeprowadzonych przez Kisie-
linska [2003, s. 80-97] ptynno$¢ finansowa gospodarstw ma niewielki wptyw na
ich rentowno$¢. Jednoczes$nie jednak z badan Wasilewskiego [2005, s. 112; 2007,
s. 450-451] wynika, ze w miar¢ wzrostu poziomu szybkiej ptynnosci finansowej
zwigkszata si¢ efektywnos$¢ wykorzystania aktywow trwatych i obrotowych oraz
kapitatu wtasnego. Oznacza to, ze zaleznosci migdzy okre§lonymi poziomami
ptynnosci finansowej a rentownoscia funkcjonowania gospodarstw rolniczych
nie sa jeszcze w pelni wyjasnione, co uzasadnia podejmowanie dalszych badan
w tym zakresie.

Cel i metody badan

Celem badan bylo okreslenie zaleznosci migdzy rentownos$cia kapitalu
wlasnego a biezaca ptynno$cia finansowa gospodarstw rolniczych. Dobdr go-
spodarstw do badan byt celowy. Badaniami obj¢to gospodarstwa z terenu woje-
wodztwa lubelskiego, uczestniczace w polskim systemie FADN (Farm Accoun-
tancy Data Network), prowadzace rachunkowos$c¢ rolna pod nadzorem Instytutu
Ekonomiki Rolnictwa i Gospodarki Zywnosciowej — Pafstwowego Instytutu Ba-
dawczego w Warszawie (IERiGZ-PIB)!. Podmioty znajdujace si¢ w polu obser-
wacji Polskiego FADN sa to gospodarstwa towarowe, majace zasadniczy udziat
w tworzeniu warto$ci dodanej rolnictwa. Za takie uznawane sa te, ktére mieszcza
si¢ w grupie gospodarstw wytwarzajacych w danym regionie FADN co najmniej
90% wartosci standardowej nadwyzki bezposredniej. W kreggu zainteresowania
Polskiego FADN znajduje si¢ 12 100 gospodarstw rolniczych, co stanowi 14,3%
wszystkich gospodarstw wiaczonych do FADN. W 2007 roku w wojewddztwie

! Ustawa z dnia 29 listopada 2000 r. o zbieraniu i wykorzystywaniu danych rachunkowych z go-
spodarstw rolnych, Dz.U. z 2001 r Nr 3., poz. 20 z pdzn. zm.
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lubelskim w bazie Polskiego FADN bylo 1120 gospodarstw rolniczych. Byt to
dobdr celowy, odzwierciedlajacy liczebnos¢ przy uwzglednieniu struktury ty-
pow rolniczych, wielkosci ekonomicznej i powierzchni uzytkow rolnych (UR).

W opracowaniu analizie poddano gospodarstwa indywidualne z wojewddz-
twa lubelskiego, prowadzace rachunkowos$¢ rolna w latach 2004—2007. Obszar
ten zostal wybrany z uwagi na typowo rolniczy charakter regionu, w ktorym
rolnictwo jest gtowna galgzia gospodarki, oraz z uwagi na fakt, iz jest to woje-
wodztwo zaliczane do najbiedniejszych regionow w Polce, a takze w Unii Euro-
pejskiej (UE).

Do oceny stopnia ptynnosci finansowej gospodarstw rolniczych wykorzystano
wskaznik biezacej ptynnosci finansowej, obliczany jako iloraz aktywdw obroto-
wych do zobowiazan krotkoterminowych. Z kolei rentownos¢ kapitatu wtasnego
obliczono jako relacj¢ dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolniczego do wartosci
tego kapitalu. Nalezy jednak pamigtac, ze w gospodarstwach indywidualnych po
stronie kosztow nie jest uymowany koszt pracy wiasnej, dlatego chcac uzyskaé
oczyszczong efektywnos¢ kapitatlu wiasnego, nalezatoby odja¢ od dochodu z ro-
dzinnego gospodarstwa rolniczego kalkulacyjny koszt pracy wtasnej rolnika 1 jego
rodziny [Zigtara, Kosiorek, Tchorzewska, Kondraszuk 1994, s. 106].

Przy okresleniu zaleznosci migdzy biezaca pltynnoscia finansowa a rentow-
no$cia kapitatu wlasnego gospodarstwa rolnicze podzielono na cztery grupy.
Kryterium podziatu byt wskaznik biezacej ptynnos$ci finansowe;j. Pierwsza grupa
gospodarstw obejmowata 33% ich zbiorowosci o najnizszej wielkosci wskazni-
ka biezacej ptynnos$ci finansowej, druga o przecigtnej (33%), natomiast trzecia o
wielkosci najwyzszej (33%). Do grupy czwartej zakwalifikowano gospodarstwa
bez zobowiazan krotkoterminowych, w przypadku ktérych nie bylo mozliwe
obliczenie wskaznika biezacej plynnos$ci finansowej, poniewaz mianownik réw-
ny jest zeru. W ten sposob uzyskano podziat gospodarstw rolniczych na pierwsza
(D), druga (II), trzecia (III) oraz czwartg (IV) grupe.

W ramach przyjgtego kryterium grupowania gospodarstwa rolnicze podzie-
lono ze wzgledu na typ rolniczy i site¢ ekonomiczng. W ramach typu rolniczego
gospodarstwa analizowano w nastepujacych grupach: uprawy polowe, zwie-
rzg¢ta zywione w systemie wypasowym (razem z krowami mlecznymi), zwie-
rzgta ziarnozerne oraz mieszane. Gospodarstwa grupowano takze wedlug wiel-
kosci ekonomicznej, okreslanej suma standardowych nadwyzek bezposrednich?

2 Standardowa nadwyzka bezposrednia jest nadwyzka warto$ci produkcji danej dziatalnosci rolni-
czej nad wartos$cia kosztow bezposrednich w przecigtnych dla danego regionu warunkach produk-
cji. Aby wyeliminowa¢ wptyw zmian w produkcji lub ceny produktow i srodkéw produkeji, do
obliczen przyjmowane sa Srednie z trzech lat odpowiedniego okresu, na podstawie usrednionych
rocznych danych z danego regionu. Z tego wtasnie powodu pojecie nadwyzki bezposredniej zo-
stato uzupetione terminem ,,standardowa” [Goraj, Osuch, Ptonka 2008, s. 9].
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wszystkich rodzajoéw dziatalnosci wystgpujacych w gospodarstwie rolniczym.
Wielko$¢ ekonomiczna mierzona jest w jednostkach ESU? (1 ESU = 1200 euro).
Przyjeto nastgpujace klasy wielkosci ekonomicznej gospodarstw rolniczych:
bardzo mate (<4 ESU), mate (48 ESU), srednio mate (8—16 ESU) oraz $rednio
duze (1640 ESU). W badaniach pomini¢to gospodarstwa o nastgpujacych ty-
pach rolniczych: uprawy ogrodnicze, winnice, uprawy trwate oraz gospodarstwa
nalezace do klas ekonomicznych duze (40-100) i bardzo duze (> 100) z uwagi na
ich mata liczebnos$¢. Wyniki w ramach FADN sa bowiem do uzyskania w przy-
padku, gdy w danej grupie gospodarstw ich liczba wynosi co najmniej 15.

Wyniki badan

W tabeli 1 przedstawiono rentownos¢ kapitatu wlasnego gospodarstw rol-
niczych w zaleznosci od poziomu biezacej ptynnosci finansowej. We wszyst-
kich grupach gospodarstw rolniczych odnotowano efektywne wykorzystanie
zaangazowanego kapitalu wtasnego, co nalezy oceni¢ jako sytuacj¢ bardzo
korzystna. Jednoczes$nie rdznice w tym zakresie migdzy grupami gospodarstw
majacych zobowiazania krotkoterminowe nie byly znaczace. Nalezy mie¢ na
uwadze to, ze w rolnictwie cykl obrotu kapitatu jest dluzszy niz w innych bran-
zach, przez co oczekuje si¢ wyzszej stopy zwrotu z zaangazowanego kapitatu
wlasnego. W latach 2004 1 2006 odnotowano zwickszanie si¢ rentownosci kapi-
talu wlasnego w miarg wzrostu biezacej ptynnosci finansowej. We wszystkich
latach gospodarstwa o najwyzszym wskazniku biezacej ptynnosci finansowej
(grupa trzecia) charakteryzowaly si¢ wyzsza efektywnos$cia kapitalu wlasne-
go od tych o wskazniku najnizszym, zwtaszcza w 2004 roku (o 1,2 pkt%).
Jednolita tendencje rosnaca wskaznika rentownos$ci kapitalu wtasnego odno-
towano w gospodarstwach o przecigtnym wskazniku biezacej ptynnosci finan-
sowej oraz w tych bez zobowiazan krotkoterminowych, odpowiednio o 5,2
pkt% oraz 6,2 pkt%. Najnizsza rentownos$cia kapitatu wtasnego odznaczaty sig
gospodarstwa niemajace zobowiazan krotkoterminowych w 2004 roku (7,2%),
natomiast najwyzsza te o najwyzszym wskazniku biezacej ptynnosci finanso-
wej w 2007 roku (16,3%).

Mozna stwierdzi¢, ze fakt wykorzystywania obcego kapitatu kréotkotermi-
nowego przyczyniatl si¢ do zwigkszenia efektywnosci kapitalu wlasnego. Zalez-
no$¢ taka jest zwigzana z efektem dzwigni finansowej, ktora wspomaga fakt, ze
rolnicy wykorzystuja gtownie kredyty preferencyjne, ktore sa nizej oprocento-
wane od kredytow komercyjnych.

3 ESU (ang. European Size Unit) — Europejska Jednostka Wielkosci.
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Tabela 1
Rentownos¢ kapitatu wlasnego (%) a poziom biezacej ptynnosci finansowej gospo-
darstw rolniczych

Grupa gospodarstw Lata Zmiana
2004 2005 2006 2007 2007-2004
I 10,7 10,6 13,2 16,2 55
1 10,8 11,3 13,3 16,0 5,2
1] 11,9 10,7 13,7 16,3 4,5
v 7,2 7,4 11,2 13,5 6,2
Grupa llI-I 1,2 0,1 0,5 0,1 -
Grupa IV-lII —4,7 -3,3 -2,5 -2,8 -

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie danych PL-FADN.

W tabeli 2 przedstawiono ksztalttowanie si¢ wskaznika rentownosci kapitatu
wlasnego w zaleznosci od poziomu biezacej ptynnosci finansowej i typu rolni-
czego. Gospodarstwa z wszystkich typow rolniczych charakteryzowaty si¢ pro-
wadzeniem rentownej dzialalnosci, co nalezy oceni¢ korzystnie. W wigkszo$ci
badanych lat nie odnotowano jednoznacznych zaleznosci migdzy biezaca plyn-
nos$cia finansowa 1 rentownos$cia wykorzystania kapitatlu wlasnego. Zwigkszenie
rentownos$ci zaangazowania tego kapitalu wraz ze wzrostem poziomu biezacej
ptynnosci finansowej odnotowano jedynie w gospodarstwach o typie rolniczym
»Zwierzeta ziarnozerne” w latach 2006-2007 oraz o typach ,,zwierzgta zywione
w systemie wypasowym” i ,,mieszany” w 2006 roku.

W wigkszo$ci badanych lat najwyzsza rentownoscia kapitatu wtasnego
charakteryzowaly si¢ gospodarstwa o typie ,,zwierzg¢ta zywione w systemie
wypasowym”, na najwyzszym poziomie w grupie gospodarstw o najnizszym
wskazniku biezacej ptynnosci finansowej w 2007 roku (26,1%). Na ogot
w przypadku wszystkich typow rolniczych gospodarstw najnizsza rentowno-
$cig kapitatu wilasnego charakteryzowaty si¢ gospodarstwa bez zobowiazan
krotkoterminowych, z wyjatkiem typu ,,zwierzg¢ta zywione w systemie wypa-
sowym”. W gospodarstwach o tym typie rolniczym roéznice mi¢dzy wydzielo-
nymi grupami gospodarstw wedlug wielkosci wskaznika biezacej plynnosci
finansowej byly niewielkie, z wyjatkiem 2007 roku. Nie odnotowano w bada-
nych latach zasadniczych tendencji w ksztattowaniu si¢ wskaznika rentowno-
$ci kapitatu wlasnego w ujgciu dynamicznym. Tendencjg rosnaca rentownos$ci
kapitatu wtasnego stwierdzono w gospodarstwach o typie rolniczym ,,uprawy
polowe” w przypadku gospodarstw o przecigtnym i najwyzszym wskazniku
biezacej ptynnosci finansowej (odpowiednio 0 6,9 1 0 9,5 pkt%. Tendencja taka
wystapila takze w gospodarstwach niemajacych zobowiazan krétkotermino-
wych o typie ,,mieszanym” (o 5,7 pkt%).
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Tabela 2
Rentownos¢ kapitatu wtasnego (%) a poziom biezacej ptynnosci finansowej i typ rolni-
czy gospodarstw rolniczych

Grupa gospodarstw Lata Zmiana
2004 | 2005 | 2006 | 2007 2007-2004
Uprawy polowe
I 9,5 6,7 13,5 17,3 7,8
1l 10,1 11,1 13,0 17,0 6,9
Il 9,7 9,7 13,7 19,2 9,5
\Y 6,2 6,1 10,6 14,0 7,8
Grupa V-l
Zwierzeta zywione w systemie wypasowym
I 13,4 19,8 13,6 26,1 12,7
Il 12,7 14,7 16,6 16,5 3,8
1] 16,0 15,3 16,7 17,9 1,9
\% 13,6 16,4 15,7 17,8 4,2
Grupa IV-IlI -2,4 1,1 -1,0 -0,1 -
Zwierzeta ziarnozerne
I 15,5 13,9 11,9 9,2 -6,3
Il 15,1 13,5 16,2 13,5 -1,6
Il 16,3 12,3 16,4 13,9 -2,4
\Y 11,3 7,0 10,1 9,2 -2,1
Grupa IV-III -5,0 -5,3 -6,3 —47 -
Mieszane
I 10,4 10,6 11,5 13,4 3,0
Il 9,8 9,2 12,0 16,3 6,5
11 12,0 9,5 12,7 12,6 0,7
\% 6,0 7,2 10,7 11,7 5,7
Grupa IV-III -6,0 -2,3 -2,0 -0,9 -

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie danych PL-FADN.

Mozna stwierdzi¢, ze nie odnotowano zasadniczych zalezno$ci migdzy po-
ziomem biezacej plynnosci finansowej a rentownoscia kapitatu wtasnego w go-
spodarstwach o r6znych typach rolniczych prowadzonej dziatalnosci. Charakte-
rystyczny byt fakt, ze w wigkszosci badanych typow rolniczych gospodarstw w
ich grupie, ktora nie miata zobowiazan krétkoterminowych, rentowno$¢ kapita-
tu wilasnego byta stosunkowo zblizona. Odzwierciedla to niewykorzystywanie
efektu dzwigni finansowej. Z kolei niewielka réznica w wielkosci wskaznika
rentownosci kapitatu wlasnego w grupach gospodarstw, wydzielonych wedlug
kryterium wielkos$ci biezacej ptynnosci finansowej, w przypadku typu rolnicze-
go ,,zwierzegta zywione w systemie wypasowym” moze odzwierciedla¢ niska
efektywnos¢ wykorzystania kapitatu obcego.
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Tabela 3 przedstawia rentowno$¢ kapitatu wlasnego gospodarstw w zalezno-
sci od poziomu biezacej ptynno$ci finansowej oraz ich wielkosci ekonomicznej
(w ESU). W latach 2005-2007 we wszystkich grupach gospodarstw wydzielo-
nych ze wzgledu na site ekonomiczna odnotowano jednolita tendencj¢ rosnaca
wskaznika rentownosci kapitatu wlasnego. Najwyzszy przyrost rentownosci tego
kapitatu odnotowano w tych latach w gospodarstwach o najwyzszej biezacej
ptynnosci finansowej w grupie gospodarstw o bardzo matej sile ekonomiczne;j
(0 9 pkt%). W 2004 roku we wszystkich grupach gospodarstw rolniczych, wy-
dzielonych ze wzgledu na site ekonomiczna, rentownos$¢ kapitatu wtasnego byta
wyzsza niz w 2005 roku. Moze to by¢ odzwierciedleniem wigkszego efektu skali
korzysci po wejsciu Polski do UE w 2004 roku.

Tabela 3
Rentownos¢ kapitatu wlasnego (%) a poziom biezacej ptynnosci finansowe;j i sita eko-
nomiczna gospodarstw rolniczych

Grupa gospodarstw Lata Zmiana
2004 | 2005 | 2006 | 2007 2007-2004
Bardzo mate (< 4 ESU)
[ 2,0 7,2 8,0 12,6 10,6
[ 5,2 43 8,2 11,4 6,2
I 42 3,7 11,0 12,7 8,6
v 3,9 58 9,3 9,2 53
Grupa IV—Il| —0,3 2,1 1,7 -3,5 -
Mate (4-8 ESU)
[ 7.8 7.6 12,1 12,8 5,1
[ 8,0 8,6 10,9 12,1 4,1
I 8,5 7.5 13,7 16,2 7,7
IV 57 56 9,6 12,3 6,5
Grupa IVl 28 1,9 4.1 -39 -
Srednio mate (8—16 ESU)
[ 10,2 8,8 13,5 15,8 55
[ 11,8 11,0 11,1 16,1 5,1
Il 10,6 10,5 13,0 17,2 6,7
v 8,7 8,9 11,2 15,9 7,2
Grupa IV—IlI 1,9 -1,6 1,8 1,3 —
Srednio duze (16—-40 ESU)
[ 14,0 11,7 14,8 18,4 4.4
[ 14,0 13,0 14,9 18,3 43
I 15,0 11,0 14,9 16,8 1,8
IV 10,1 11,4 15,0 18,0 7.9
Grupa IVl —4.9 0,4 0,1 1,2 -

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie danych PL-FADN.
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Stwierdzono przyrost rentownos$ci kapitatu wlasnego wraz ze wzrostem sity
ekonomicznej gospodarstw. Oznacza to, ze gospodarstwa dotychczas najsilniej-
sze pod wzgledem ekonomicznym osiagaly jednoczesnie najwyzsza efektywnosé
wykorzystania kapitalu wlasnego. W przypadku gospodarstw o najnizszej (gospo-
darstwa bardzo mate) i najwyzszej sile ekonomicznej (gospodarstwa $rednio duze)
odnotowano znaczace réznice w poziomie rentownosci kapitatu wlasnego, zwtasz-
cza w 2004 roku. Wynika¢ to moze z faktu wykorzystywania w wigkszym stopniu
korzystnego efektu przystapienia Polski do UE, gdyz gospodarstwa silniejsze eko-
nomicznie charakteryzowaly si¢ znacznie wigkszymi mozliwosciami konkurencji na
rynku europejskim. Réznica miedzy grupa gospodarstw bardzo matych pod wzgle-
dem ekonomicznym a gospodarstwami srednio duzymi w zakresie dolnego progu
wielkos$ci ekonomicznej byta 4-krotna, natomiast w przypadku rentownosci kapita-
hu wlasnego byta znacznie mniejsza — najwicksza w 2004 roku w gospodarstwach
rolniczych o najnizszej biezacej plynnosci finansowej (o 12 pkt%). Oznacza to, ze
sita ekonomiczna gospodarstw zwigkszata si¢ w wigkszym stopniu niz zyskownos¢
wykorzystania kapitalu wlasnego. Nalezy mie¢ na uwadze, Ze sita ekonomiczna jest
efektem dotychczasowego funkcjonowania gospodarstwa, natomiast rentowno$¢
kapitatu whasnego dotyczy jedynie wybranego okresu, najczesciej jednego roku.

Reasumujac, mozna stwierdzi¢, ze migdzy rentowno$cia kapitalu wlasnego
a ptynnos$cia finansowa nie wystgpowaly jednoznaczne zaleznosci. W gospodar-
stwach najstabszych pod wzgledem ekonomicznym najnizsza efektywnos$¢ wyko-
rzystania kapitatu wlasnego odnotowano w niemajacych zobowiazan krétkotermi-
nowych. Oznacza to, Ze finansowanie dziatalno$ci gospodarstw rolniczych wytacz-
nie kapitalem wiasnym byto mniej efektywne w poréwnaniu z gospodarstwami
korzystajacymi z kapitatu obcego. W miare zwigkszania si¢ sily ekonomicznej
gospodarstw rolniczych roéznica w poziomie rentownosci kapitalu wlasnego mig-
dzy gospodarstwami zadluzonymi i niezadluzonymi krotkoterminowym kapitatem
obcym zmniejszala si¢. Zarzadzajacy gospodarstwami silnymi pod wzgledem eko-
nomicznym nie korzystaja z krotkoterminowego kapitalu obcego, gdyz maja odpo-
wiedni poziom kapitatu wlasnego, ktorego nie musza gromadzi¢ w dlugim okre-
sie. Kapital ten charakteryzuje si¢ zatem wysokim stopniem dyspozycyjnosci do
zaangazowania, np. w procesach inwestycyjnych Iub do finansowania biezacych
zakupdw na potrzeby dzialalno$ci operacyjnej. Ponadto stwierdzono, ze w miarg
wzrostu sity ekonomicznej gospodarstw rolniczych przyrost rentownosci kapitatu
wlasnego w gospodarstwach bez zadluzenia byt coraz wigkszy (o 7,9 pkt% w grupie
gospodarstw $rednio duzych pod wzgledem sity ekonomicznej).

Whioski

W opracowaniu przedstawiono zalezno$ci migdzy rentownoscia kapitatu wia-
snego a biezaca ptynnoscia finansowa gospodarstw rolniczych w wojewodztwie
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lubelskim. Na podstawie przeprowadzonych badan sformutowano nastgpujace
wnioski:

1.

Zaangazowanie kapitalu wlasnego w gospodarstwach rolniczych byto ren-
towne, co $wiadczy o ich korzystnej sytuacji finansowej. Na ogot wyste-
powata tendencja zwigkszania si¢ rentownos$ci kapitalu wtasnego wraz ze
wzrostem poziomu wskaznika biezacej plynnosci finansowej. Najwyzsze
zwigkszenie rentownosci tego kapitalu odnotowano w gospodarstwach bez
zobowigzan krotkoterminowych. Jednocze$nie jednak ta grupa gospodarstw
charakteryzowala si¢ najnizsza rentownoscia kapitatu wtasnego. Oznacza to,
ze finansowanie dziatalnosci gospodarstw rolniczych wytacznie kapitalem
wlasnym byto mniej efektywne w porownaniu z gospodarstwami korzystaja-
cymi z krotkoterminowego kapitatu obcego. Wykorzystywanie obcych zrodet
finansowania przyczyniato si¢ do zwigkszenia efektywnos$ci funkcjonowania
gospodarstw rolniczych.

Na ogo6l najwyzsza rentownoscia kapitalu wtasnego charakteryzowaty si¢ go-
spodarstwa o typie rolniczym ,,zwierz¢ta zywione w systemie wypasowym”,
przy czym nie stwierdzono zasadniczych zaleznosci od poziomu biezacej
ptynnosci finansowej w tym zakresie. Nie odnotowano takze jednoznacznych
zaleznosci migdzy wielko$cia rentownosci kapitatu wlasnego a poziomem
biezacej ptynnosci finansowej w ujeciu dynamicznym. Wynika to w duzym
stopniu z faktu, ze na rentownos$¢ funkcjonowania gospodarstw rolniczych
wptywa duzo czynnikow, z ktorych nie wszystkie majq bezposredni zwiazek
z biezaca ptynnoscia finansowa.

Wraz ze wzrostem sily ekonomicznej gospodarstw zwigkszata si¢ efektyw-
no$¢ wykorzystania kapitatu wtasnego. Oznacza to, ze gospodarstwa najsil-
niejsze pod wzgledem ekonomicznym osiagaja coraz wigksza przewagg kon-
kurencyjna nad pozostatymi grupami gospodarstw pod wzgledem sytuacji
finansowej. W miar¢ zwigkszania sig sity ekonomicznej gospodarstw rolni-
czych odnotowano malejaca rdéznicg w poziomie rentownosci kapitatu wia-
snego migdzy gospodarstwami zadtuzonymi i niezadtuzonymi krotkotermi-
nowym kapitatem obcym. W grupach gospodarstw wydzielonych ze wzglgdu
na ich wielko$¢ ekonomiczna nie odnotowano zasadniczej zaleznosci migdzy
poziomem rentownosci a biezaca ptynnoscia finansowa.
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Return on equity in relation to current financial liquidity
of agriculture farms

Abstract

The elaboration estimated relation between return on equity and current fi-
nancial liquidity in agriculture farms, situated in lubelskie voivodeship. The uti-
lization of equity capital in farms was viable. In general, in research appeared
tendency of higher return on equity in farms together with growing level of finan-
cial liquidity. The highest increase of return on equity noticed in farms which did
not possess any current liabilities. At the same time this group characterized by
the lowest return on equity. The highest return on equity was ascertained in farms
of “grazing livestock™ agriculture type. Together with growing European Size
Unit, farms enhanced their efficiency of equity capital utilization. It suggests that
farms which, were the strongest from the economic point, enhanced their com-
petitiveness in this area comparing to farms with low economic power.



