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Wstep

Funkcjonowanie oraz rozwoj gospodarstw rolniczych
zalezy od wielu czynnikéw, miedzy innymi od utrzymania
ptynnosci finansowej, ktérej ewentualne zaktdcenia wia-
73 sie z powaznymi problemami finansowymi, natomiast
jej utrata jest wstepem do bankructwa. Zmniejszanie sie
pltynnosci finansowej i zwigzany z tym wzrost trudno
Sciggalnych nalezno$ci oraz zwiekszanie sie zobowigzan,
Swiadczy o stabnacej kondycji finansowej jednostki go-
spodarczej. [stotna jest rowniez zalezno$¢ miedzy ptynno-
$cig finansowg, a rentownos$cig gospodarstw rolniczych.
Plynno$¢ finansowa jest postrzegana jako najwazniejszy
element trwania przedsiebiorstwa, natomiast rentow-
no$¢, informujgc o wypracowanym zysku, dostarcza istot-
nych informacji z punktu widzenia rozwoju jednostki
gospodarczej. Jednoczesne analizowanie ptynnosci i ren-
townosci przedsiebiorstwa daje petniejszy obraz kondycji
finansowej i pozwala na wtasciwe wnioskowanie.

Problematyka ptynnosci finansowej jest stosunko-
wo rzadko poruszana w odniesieniu do sektora rolni-
czego. Brak jest okreslonych wielkosci referencyjnych,
wiasciwych dla specyfiki branzy i kraju oraz analiz go-
spodarstw rolniczych, dotyczacych dtugiego okresu. Po-
dobnie jak w innych podmiotach gospodarczych, tak tez
i w gospodarstwach rolniczych, wystepuje koniecznosé¢
utrzymywania ptynnosci finansowej oraz monitorowa-
nia jej poziomu. W zwiazku z tym wystepuje potrzeba
przeprowadzenia badan poziomu plynnosci finanso-
wej gospodarstw rolniczych oraz okres$lenia jej znacze-
nia w ksztattowaniu ich ogdlnej sytuacji ekonomiczne;j.
Szczegdblnie wazne jest to w przypadku gospodarstw rol-
niczych, funkcjonujgcych na obszarze o niskim poziomie
rozwoju gospodarczego, np. wojewo6dztwo lubelskie.
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Cel pracy i hipotezy badawcze

Celem gtéwnym pracy byto okreslenie zaleznosci
miedzy poziomem ptynnosci finansowej, a sytuacja
ekonomiczng gospodarstw rolniczych w wojewdédztwie
lubelskim. Uwaga zostata zwr6cona na relacje miedzy
plynnoscia finansowa, a rentownoscia, wydajnoscia
pracy oraz sprawno$cia gospodarowania.

Ocenie poddano zdolno$¢ gospodarstw rolniczych
do terminowego regulowania zobowigzan krétkotermi-
nowych’, a takze okreslono ich ogdlng kondycje finan-
sowa. Do ustalenia ptynnosci finansowej wykorzystano
wskazniki ptynnos$ci biezacej, szybkiej oraz natych-
miastowej. Do pomiaru efektywnosci gospodarstw za-
stosowano wskazniki rentownosci kapitatu wtasnego,
rentowno$ci majatku, dochodowosci ziemi, wydajnosci
pracy oraz sprawnosci zarzadzania, zapasami, nalez-
nos$ciami i zobowigzaniami. Okre$lono takze wielko$¢
inwestycji oraz stopien zadtuzenia gospodarstw, w za-
leznos$ci od poziomu ptynnosci finansowe;.

W ramach celu gtéwnego do realizacji przyjeto na-
stepujace cele szczegbtowe:

1. Okreslenie mozliwosci generowania gotéwki przez
gospodarstwa rolnicze.

2.  Okres$lenie wielkosci i struktury zrédet finanso-
wania gospodarstw rolniczych oraz sposobéw ich
wykorzystywania.

3. Ustalenie poziomu i strategii ptynnosci finansowej
stosowanych w gospodarstwach rolniczych.

4. Rozpoznanie zalezno$ci miedzy efektywnoscig zie-
mi, pracy i kapitatu, a ptynnoscig finansowg gospo-
darstw rolniczych.

! Zgodnie z metodologia FADN zobowigzania krotkoterminowe = kredy-
ty i pozyczki krotkoterminowe + raty kredytu dtugoterminowego, do
splaty w ciggu 12 miesiecy + zobowigzania z tytutu dostaw i ustug +
zobowiazania z tytutéw publiczno-prawnych (podatki, ubezpieczenia)
+zaliczki otrzymane na poczet dostaw produktéw i ustug + debet nara-
chunku bankowym + pozostate zobowiazania krétkoterminowe + raty
zobowiazan dtugoterminowych do sptaty w ciagu 12 miesiecy.
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5. Okres$lenie zaleznos$ci miedzy ptynnoscig finan-
sowg, a skalg inwestycji w gospodarstwach rolni-
czych.

6. Rozpoznanie opinii rolnikéw dotyczacych ksztatto-
wania ptynno$ci finansowej gospodarstw.

W pracy do weryfikacji przyjeto nastepujace hipote-
zy badawcze:

1. Poziom ptynnosci finansowej gospodarstw rolni-
czych uzalezniony jest od ich wielkosSci ekonomiczne;j,
powierzchni uzytkéw rolnych oraz typu rolniczego.

2. Rentowno$¢ i sprawno$¢ gospodarowania w go-
spodarstwach rolniczych zwieksza sie w miare
wzrostu poziomu ptynnosci finansowej.

3. Warto$c¢ inwestycji oraz wielkos$¢ zadtuzenia w go-
spodarstwach rolniczych zmniejsza sie w miare
wzrostu poziomu ptynnosci finansowej i jest uza-
lezniona od wielkoS$ci ekonomicznej, powierzchni
uzytkéw rolnych oraz typu rolniczego.

4. Rolnicy indywidualni uznaja ptynno$¢ finansowa
za wazny czynnik ksztattujacy sytuacje ekonomicz-
ng gospodarstw rolniczych.

Metody badan

Dobér gospodarstw rolniczych do badan byt celowy.
Byly to gospodarstwa z terenu wojewddztwa lubelskie-
go uczestniczace w polskim systemie FADN, prowadza-
ce rachunkowo$¢ rolng pod nadzorem Instytutu Ekono-
miki Rolnictwa i Gospodarki Zywno$ciowej-Pafistwowy
Instytut Badawczy w Warszawie (IERiGZ-PIB). Dane
z systemu FADN wykorzystano do analizy empirycznej.

Okres badan obejmuje lata 2004-2007. Badania-
mi objeto nastepujaca liczbe gospodarstw rolniczych:
w 2004 roku - 933, w 2005 roku - 1055, w 2006 roku
- 1066 oraz w 2007 roku - 1050. W poszczegdlnych la-
tach wzieto pod uwage wszystkie gospodarstwa spet-
niajgce analizowane Kkryteria z obszaru wojewé6dztwa
lubelskiego, znajdujace sie w bazie PL FADN.

Do okreslenia opinii rolnikéw indywidualnych
z gospodarstw rolniczych, dotyczacych ptynnosci fi-
nansowej, jej znaczenia oraz sposobow utrzymywania
wykorzystano kwestionariusz wywiadu. W 2009 roku
badaniom metodg wywiadu bezposredniego, z wyko-
rzystaniem kwestionariusza poddano 62 celowo wybra-
ne gospodarstwa rolnicze. Przy wyborze tym postuzo-
no sie metoda doboru kwotowego (proporcjonalnego).
Badanag populacje, tj. 1031 gospodarstw podzielono
na grupy (warstwy), kierujac sie kryterium wielkosci
ekonomicznej (ESU?) oraz typu rolniczego, a nastepnie
ustalono udziat wybranych warstw w badanej populacji
(6%) i obliczono sktad préby, proporcjonalnie do udzia-
tu poszczegélnych grup w populacji. W ramach badanej
populacji wyodrebniono takze grupy obszarowe, co po-
zwolito na dokonanie dodatkowych analiz z uwzgled-
nieniem powierzchni uzytkéw rolnych gospodarstw:.

21 ESU=1200 Euro

Analizujac sytuacje ekonomiczng gospodarstw rol-
niczych w wojewo6dztwie lubelskim dokonano ich po-
dziatu. Jako kryterium klasyfikacji gospodarstw wyko-
rzystano wielko$¢ ekonomiczng (ESU), powierzchnie
UR, typ rolniczy oraz poziom ptynnosci finansowe;j.

Gospodarstwa pogrupowano wedtug nastepujacych
klas wielkos$ci ekonomicznej: bardzo mate (<4 ESU),
mate (4=<8 ESU), srednio mate (8=<16 ESU), $rednio
duze (16=<40 ESU), duze (>=40 ESU).

Drugim kryterium podziatu gospodarstw byta po-
wierzchnia uzytkéw rolnych. Na podstawie tego kryte-
rium wyszczego6lniono nastepujace grupy obszarowe:
mate (5=<10 ha), $rednio mate (10=<20 ha), Srednio
duze (20=<30 ha), duze (30=<50 ha), bardzo duze
(>=50 ha).

Typ rolniczy okreslony jest udziatem standardowej
nadwyzki (SGM) poszczegdlnych dziatalno$ci w ogo6l-
nej wartos$ci SGM gospodarstwa. Badane gospodarstwa
grupowano wedtug nastepujacych typéw rolniczych:
uprawy polowe, zwierzeta zywione w systemie wypa-
sowym, w tym krowy mleczne, zwierzeta ziarnozerne,
mieszane.

Przy okre$leniu zalezno$ci miedzy ptynnoscia finan-
sowa, a sytuacja ekonomiczng gospodarstw rolniczych
zastosowano metode rangowa. Opierajac sie na liscie
rankingowej badanych gospodarstw rolniczych wyod-
rebniono trzy grupy. Pierwsza grupa (I) gospodarstw
obejmowata 33% ich zbiorowoSci o najnizszej wartosci
wskaznika ptynnosci finansowej, druga (1I) o przeciet-
nej (33% zbiorowosci), natomiast trzecia (III) o war-
toSci najwyzszej - rowniez 33% zbiorowosci. Odrebng
grupe (IV) stanowity gospodarstwa nie posiadajace zo-
bowigzan krotkoterminowych, czyli takie w ktoérych nie
mozna byto okresli¢ wielko$ci wskaZnikéw ptynnosci
finansowe;.

Generalnie porzadkowanie gospodarstw przepro-
wadzono z wyKorzystaniem wskaznika ptynnosci bie-
zacej®, natomiast przy badaniu efektywnoS$ci ziemi,
pracy i kapitatu réwniez z uwzglednieniem wskaznika
ptynnosci szybkiej*.

Do okre$lenia wspétzaleznosci i zwigzkéw pomie-
dzy zjawiskami zastosowano metode regresji i korela-
cji. Przystepujac do analizy regresji i korelacji wyzna-
czono dwie zmienne objasniane oraz zestaw zmiennych
objasniajacych. Zmiennymi objasnianymi byta wielkos¢
wskaznika plynnos$ci biezacej oraz dochéd z rodzin-
nego gospodarstwa rolniczego. Natomiast zestawy
zmiennych objasniajacych odzwierciedlaty pozycje ma-
jatkowe, kapitatowe, przychodéw oraz kosztéw w go-
spodarstwach rolniczych.

3 Wskaznik ptynnosci biezacej obliczono jako relacje aktywdéw obroto-
wych do zobowigzan krétkoterminowych.

* Wskaznik ptynnosci szybkiej obliczono jako relacje aktywéw obroto-
wych, pomniejszonych o zapasy, do zobowigzan krétkoterminowych.
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Wybrane wyniki badan

Poziom plynnosci finansowej
w zalezno$ci od typu rolniczego gospodarstwa

W tabeli 1 przedstawiono ksztattowanie sie wskaz-
nikéw ptynnosci finansowej w zaleznosci od typu rol-
niczego gospodarstw. W gospodarstwach rolniczych
podzielonych wedlug kryterium typu rolniczego nie
odnotowano jednoznacznych tendencji w ksztatto-
waniu sie wskaznika biezacej plynnosci finansowej
w ujeciu dynamicznym. Najwyzsza wielko$¢ wskaznika
wystepowata w gospodarstwach o ,mieszanym” typie
rolniczym, utrzymujac sie na stosunkowo stabilnym
poziomie 4,8-5,2. Wynika to z faktu, zZe gospodarstwa
te prowadza wielokierunkowa produkcje, w tym takze
zwierzeca, co wymaga gromadzenia zapaséw produk-
tow roslinnych z przeznaczeniem na pasze. Najnizszy
poziom wskaznika biezacej ptynnosci finansowej odno-
towano w gospodarstwach o typie rolniczym ,zwierze-
ta zywione w systemie wypasowym”, z tendencja ma-
lejaca, z 3,1 w 2004 roku do 2,2 w roku 2006. Wynika¢
to moze z nizszej wartos$ci zapaséw w gospodarstwach
o tym typie rolniczym, z tego wzgledu, Ze s3 to gtéwnie
pasze objetoSciowe. Pasze te w stosunku do wartosci
np. zb6z charakteryzuja sie znacznie nizszg wartoscia.

W przypadku wskaznika szybkiej ptynnosci finan-
sowej widoczna byla dominacja gospodarstw o typie
rolniczym ,uprawy polowe”, na stosunkowo stabilnym
poziomie (1,4-1,7) w badanym okresie. Natomiast w go-
spodarstwach o ,mieszanym” typie rolniczym wskaznik

ten ksztattowal sie na nieznacznie nizszym poziomie
(Srednio 1,2). Zagrozenie szybkiej ptynnosci finansowe;j
odnotowano w gospodarstwach o typie ,zwierzeta zywio-
ne w systemie wypasowym” (0,6-0,8). Sytuacje pogarsza
fakt, ze gospodarstwa te charakteryzowaly sie takze bar-
dzo niska warto$cig naleznosci, czego odzwierciedleniem
jest brak lub tylko nieznaczna réznica w stosunku do
wskaznika natychmiastowej ptynnosci finansowej. Nato-
miast poziom wskaznika ptynnosci natychmiastowej byt
zadawalajacy, co $wiadczy o wystarczajacych zasobach go-
téwki, w stosunku do kwoty zobowigzan w tej grupie go-
spodarstw. W pozostatych typach rolniczych gospodarstw
roznica miedzy wskaznikiem szybkiej i natychmiastowej
ptynnosci finansowej byta stosunkowo niewielka, co moze
odzwierciedla¢ niski stan naleznosci. Sytuacje taka nalezy
ocenic korzystnie, gdyz uregulowanie naleznosci przez od-
biorce wytwarzanych produktéw przyczynia sie do zwiek-
szenia stanu $rodkéw pienieznych. Natomiast najwyzsza
szybka ptynno$¢ finansowa dotyczyta gospodarstw o ty-
pie rolniczym ,,uprawy polowe”, co oznacza, ze pomimo
koncentracji zbioréw produktéw rolniczych, ich sprzedaz
odbywa sie z uwzglednieniem zachowania ptynnosci fi-
nansowej w dtugim okresie czasu. W badanych latach nie
odnotowano jednoznacznych zaleznosci w ksztattowaniu
sie wskaznikéw ptynnosci finansowej w ujeciu dynamicz-
nym. Warunki dziatalno$ci w rolnictwie sa zréznicowane,
zaréwno w zakresie ekonomicznym, jak i przyrodniczym.
Dlatego tez relacje miedzy wartoscia aktywow obroto-
wych razem, jak réwniez ich sktadnikéw, a zobowigzania-
mi krétkoterminowymi sg zréznicowane.

Tabela 1. Ptynno$¢ finansowa gospodarstw w zalezno$ci od typu rolniczego

Lata ;
. . & . Zmiana
Wskaznik Typ rolnicz Srednio®
P y 2004 | 2005 | 2006 2007 2007-2004
Uprawy polowe 4,3 4,3 3,5 4,9 4,2 0,6
L | Awierzeta zywione 3,1 2,7 2,2 2,9 2,8 -0,2
Wskaznik ptynnosci | w systemie wypasowym
biezacej . . .
Zwierzeta ziarnozerne 4,2 4,6 4,1 4,0 4,2 -0,2
Mieszane 4,8 5,2 4,9 5,2 5,0 0,4
Uprawy polowe 1,6 1,7 1,4 1,6 1,6 0,0
- | Zwierzeta zywione 0,8 0,7 0,7 0,6 0,7 0,2
Wskaznik ptynnosci | w systemie wypasowym
szybkiej . . .
Zwierzeta ziarnozerne 0,7 1,0 1,3 0,8 0,9 0,1
Mieszane 1,1 1,3 1,4 1,1 1,2 0,0
Uprawy polowe 1,3 1,2 0,8 1,2 1,1 -0,1
L | Awierzeta zywione 0,6 0,7 0,5 0,5 0,6 -0,1
Wskaznik ptynnosci | w systemie wypasowym
natychmiastowej . . .
Zwierzeta ziarnozerne 0,6 0,8 0,8 0,6 0,7 0,0
Mieszane 0,9 1,1 0,9 0,9 0,9 0,0

Zrédto: opracowanie wlasne

5 Srednio = $rednia arytmetyczna w danej grupie gospodarstw.
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Relacje miedzy ptynnoscia
finansowa a efektywnoscia gospodarowania

Na rysunku 1 przedstawiono rentowno$¢ kapitatu
wtasnego gospodarstw rolniczych w zaleznosci od po-
ziomu biezacej ptynnosci finansowej. We wszystkich
grupach gospodarstw rolniczych odnotowano efek-
tywne wykorzystanie zaangazowanego kapitatu wtia-
snego, co nalezy oceni¢ jako sytuacje bardzo korzystna.
Jednoczesnie réznice w tym zakresie miedzy grupami
gospodarstw posiadajacych zobowigzania krotkoter-
minowe nie byty znaczace. Nalezy mie¢ na uwadze to,
ze w rolnictwie cykl obrotu kapitatu jest dtuzszy, niz
w innych branzach, przez co oczekuje sie wyzszej stopy
zwrotu z zaangazowanego kapitatu wiasnego. W latach
2004 i 2006 odnotowano zwiekszanie sie rentownosci
kapitatu wtasnego w miare wzrostu biezacej ptynnosci
finansowej. We wszystkich latach gospodarstwa o naj-
wyzszym wskazniku biezacej ptynnosci finansowej
charakteryzowaty sie wyzszg efektywnos$cig kapitatu
wlasnego od tych o wskazniku najnizszym, zwtaszcza
w 2004 roku (o 1,2 pkt%). Jednolitg tendencje rosnaca
wskaznika rentowno$ci kapitatu wtasnego w badanych
latach odnotowano w gospodarstwach bez zobowigzan
krétkoterminowych (o 6,3 pkt%). Najnizsza rentowno-
$cig kapitatu wtasnego odnotowano w gospodarstwach
nie posiadajagce zobowigzan krétkoterminowych
w 2004 roku (7,2%), natomiast najwyzsza w tych naj-
bardziej ptynnych pod wzgledem finansowym w 2007
roku (16,3%). Gospodarstwa z grupy IV notowaty $red-
nio o 2,8 pkt% nizszg rentownos$¢ kapitatu wtasnego
w stosunku do tych o najnizszej ptynnosci finansowej,
co $wiadczy o tym, ze rolnicy nie korzystajacy z ze-
wnetrznych zrédet finansowania uzyskuja nizsze efekty
z tytutu zaangazowania kapitatu wtasnego.
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Rysunek 1. Rentowno$¢ kapitatu wiasnego w zaleznosci od
poziomu biezacej ptynnosci finansowej (%)
Zrédto: opracowanie wlasne

Mozna stwierdzi¢, ze fakt wykorzystywania obcego
kapitatu krétkoterminowego przyczyniat sie do zwiek-
szenia efektywno$ci kapitatu wtasnego. Zalezno$¢ taka
jest zwigzana z efektem dzwigni finansowej, ktéra

wspomaga takze fakt, ze rolnicy wykorzystuja gtéwnie
kredyty preferencyjne, ktdre sg nizej oprocentowane od
komercyjnych.

Na rysunku 2 przedstawiono wskaZnik rentownosci
majatku, obliczony jako relacja dochodu z rodzinnego
gospodarstwa rolnego do wartosci majatku. We wszyst-
kich grupach gospodarstw odnotowano efektywne
wykorzystanie majgtku. W latach 2004-2007 w miare
wzrostu biezgcej ptynnosci finansowej zwiekszatl sie
poziom rentowno$ci majatku. W gospodarstwach naj-
bardziej ptynnych zyskownos$¢ majatku byta najwyzsza
i w 2007 roku wynosita 15%. Najnizszy poziom ren-
townosci majatku odnotowano w latach 2004-2005
w gospodarstwach nie posiadajacych zobowigzan kroét-
koterminowych, natomiast w latach 2006-2007 w tych
0 najnizszym poziomie biezacej ptynnosci finansowe;j.
Stwierdzono takze tendencje rosngcg rentownosci
majatku w ujeciu dynamicznym (Srednio o 4,5 pkt%).
W badanym okresie najwyzszy przyrost rentownosci
majatku odnotowano w grupie gospodarstw nie posia-
dajacych zobowigzan krotkoterminowych (o 6,2 pkt%),
natomiast najnizszy w tych o najnizszej ptynnosci fi-
nansowej (o0 3,5 pkt%).
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Rysunek 2. Rentowno$¢ majatku w zaleznosci od poziomu
biezgcej ptynnosci finansowej (%)
Zrédto: opracowanie wtasne

Reasumujac mozna stwierdzi¢, ze gospodarstwa
rolnicze Lubelszczyzny efektywnie zarzadzaja kapita-
tem wlasnym oraz majatkiem, o czym $wiadczy wzrost
wskaznikéw rentownosci kapitatu wlasnego oraz ma-
jatku w badanym okresie.

Na rysunku 3 przedstawiono ksztattowanie sie
wskaznika dochodowosci ziemi, obliczonego jako re-
lacja dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego do
powierzchni UR. W latach 2004-2007 badane gospo-
darstwa rolnicze charakteryzowaty sie dochodowa
dziatalnoscig (Srednio 1676 zi/ha UR), co Swiadczy
o efektywnym wykorzystaniu zasob6éw ziemi. W bada-
nym okresie stwierdzono dodatnig zalezno$¢ pomiedzy
poziomem biezgcej plynnosci finansowej, a dochodo-
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woscig ziemi. Im gospodarstwa posiadaty wyzszy po-
ziom biezgcej ptynnosci finansowej, tym wyzsza byta
takze dochodowo$¢ ziemi. Najbardziej dochodowe byty
gospodarstwa o najwyzszym poziomie wskaZnika ptyn-
nosci biezacej, w ktérych dochéd w 2007 roku osiggnat
wielko$¢ 2441 zt/ha UR. Swiadczy¢ to moze o tym, ze
gospodarstwa, ktére posiadajg stosunkowo wysoki po-
ziom aktywow obrotowych, czyli konserwatywnie za-
rzadzajg majatkiem wypracowuja najwyzszy dochdd
rolniczy. Najnizsza dochodowos$¢ ziemi odnotowano
w gospodarstwach o najnizszym poziomie ptynnosci
(lata 2004, 2006-2007) oraz w tych bez zobowigzan
krotkoterminowych (rok 2005). Gospodarstwa nie po-
siadajace zobowigzan krétkoterminowych odnotowy-
waly na og6t wyzsza dochodowos¢ ziemi w stosunku
do tych o najnizszej ptynnosci finansowej. Swiadczy
to o bardziej efektywnym wykorzystaniu zasobéw zie-
mi przez gospodarstwa bez zobowigzan krétkotermi-
nowych, w poréwnaniu z tymi o najnizszej ptynnosci
finansowej. W latach 2004-2007 we wszystkich wy-
dzielonych grupach gospodarstw odnotowano wzrost
efektywnos$ci wykorzystania ziemi ($rednio o 66,3%),
co jest zjawiskiem pozytywnym.
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Rysunek 3. Dochodowos¢ ziemi (zt/ha UR) w zaleznosci od
poziomu biezgcej ptynnosci finansowej
Zrédto: opracowanie wtasne

Efektywnos$¢ gospodarowania zasobami pracy okre-
$lono m.in. z wykorzystaniem wskaznika ekonomicznej
wydajnosci pracy, obliczonego jako relacja dochodu
z rodzinnego gospodarstwa rolnego do liczby faktycz-
nie przepracowanych godzin przez rolnika i cztonkéw
jego rodziny przy produkcji rolnej (rysunek 4).
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Rysunek 4. Ekonomiczna wydajnos¢ pracy (zt/rbh) w zalez-
nosci od poziomu biezacej ptynnosci finansowej
Zrédto: opracowanie wtasne

Ekonomiczna wydajno$¢ pracy w badanych gospo-
darstwach rolniczych ksztattowata sie w przedziale od
7 zt/rbh w latach 2004-2005 w gospodarstwach nie
posiadajacych zobowigzan krotkoterminowych, do 16
zt/rbh w roku 2007 w tych o Srednim poziomie biezg-
cej ptynnosci finansowej. W latach 2004-2007 nie od-
notowano zasadniczych zalezno$ci miedzy wielkoscia
ekonomicznej wydajnosci pracy, a biezaca ptynnoscia
finansowa. Jedynie w roku 2006 wraz ze wzrostem
plynnosci spadata wydajno$¢ pracy, z 15 zt/rbh w gru-
pie o najnizszej biezacej ptynnosci finansowej do 12
zt/rbh w grupie gospodarstw o najwyzszej ptynnosci
finansowej. Najnizszg ekonomiczng wydajno$¢ pracy
we wszystkich analizowanych latach stwierdzono w go-
spodarstwach bez zobowigzan krétkoterminowych
(7-10 zt/rbh). Swiadczy¢é to moze o tym, ze gospodar-
stwa nie korzystajace z kredytdw czesto nie podejmuja
dziatan inwestycyjnych, co przektada sie na niska efek-
tywno$¢ wykorzystania sity roboczej, poprzez nizsze jej
uzbrojenie techniczne. Najwyzszy przyrost badanego
wskaznika odnotowano w gospodarstwach o $rednim
poziomie biezacej ptynnosci finansowej (o 60,0%), na-
tomiast najnizszy w gospodarstwach najbardziej ptyn-
nych (o0 16,7%).

Plynnos¢ finansowa w opiniach
rolnikéw indywidualnych

W tabeli 2 przedstawiono opinie rolnikéw dotyczace
znaczenia ptynnosci finansowej i przyczyn dla ktérych
zdolnos¢ do regulowania zobowigzan krétkotermino-
wych jest dla nich wazna. We wszystkich wydzielonych
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grupach ptynnosc¢ finansowa miata bardzo duze znacze-
nie, co potwierdza fakt, ze $rednio 98% wtascicieli go-
spodarstw udzielito takiej odpowiedzi. Najczesciej rol-
nicy odpowiadali, Ze posiadanie ptynnosci finansowej
wiaze sie dla nich z poczuciem bezpieczenistwa (Sred-
nio 57% wskazan) i dlatego ma znaczenie. Najwiekszy
udziat wskazan tej odpowiedzi odnotowano w gospo-
darstwach matych (5-10 ha) i $rednio matych (10-20
ha) - odpowiednio 66% i 52%. Wtasciciele gospodarstw
$rednio matych réwnie czesto odpowiadali, ze ptynnos¢
finansowa pozwala im utrzymac¢ rodzine. W gospodar-
stwach duzych (30-50 ha) takiej odpowiedzi udzielito
50% rolnikéw. W gospodarstwach tych 50% wtascicieli
wskazato takze na znaczenie ptynnosci finansowej ze
wzgledu na poczucie bezpieczenstwa oraz z uwagi na
to, Ze utrata zdolno$ci regulowania krétkoterminowych
zobowigzan moze by¢ poczatkiem bankructwa. Tej
ostatniej odpowiedzi najwyzszy udziat wskazan odno-
towano w gospodarstwach $rednio duzych - 71%.
Posiadanie zdolnosci regulowania zobowigzan krot-
koterminowych z uwagi na poczucie bezpieczenstwa

finansowego miato znaczenie takze dla wiekszos$ci go-
spodarstw pogrupowanych ze wzgledu na typ rolniczy.
Odpowiedzi takiej udzielito 56% zarzadzajacych gospo-
darstwami o typie rolniczym ,uprawy polowe”, 67%
wyspecjalizowanych w chowie zwierzat Zywionych
w systemie wypasowym i 61% tych o typie ,miesza-
nym”. W grupach tych byt to najwyzszy udziat wskazan.
Natomiast w gospodarstwach o typie rolniczym ,zwie-
rzeta ziarnozerne” czesciej ptynnos¢ finansowa miata
znaczenie z uwagi na obawe przed bankructwem (50%
wskazan) i fakt, ze pozwala utrzymac rodzine (50%
wskazan). Znaczenie ptynnos$ci finansowej z uwagi
na mozliwo$¢ jej utraty, ktéra moze doprowadzi¢ do
bankructwa, istotne byto réwniez dla 50% wtascicieli
gospodarstw wyspecjalizowanych w chowie zwierzat
zywionych w systemie wypasowym, 44% rolnikéw ma-
jacych gospodarstwa o typie rolniczym ,uprawy polo-
we” oraz dla 24% rolnikdw z grupy o typie rolniczym
,mieszane”. Troska o zaufanie wsréd odbiorcow Kkiero-
wato sie 38% wtascicieli gospodarstw o typie rolniczym
»Zwierzeta ziarnozerne” i 16% ,mieszane”.

Tabela 2. Znaczenie ptynnosci finansowej dla gospodarstw rolniczych

Udziat opinii rolnikéw w zaleznosci od (%):
., powierzchni UR (ha) typu rolniczego® ESU ], )
Tres¢ Srednio
5-10 | 10-20 | 20-30 | 30-50 1 5,6 7 8 <4
1. Czy zdolno$¢ do regulowania zobowigzan krétkoterminowych ma znaczenie dla wtasciciela gospodarstwa?
a) tak 100 96 100 100 100 | 83 | 100 | 100 | 100 | 100 | 89 98
b) nie 0 4 0 0 0 17 0 0 0 0 11 2
Jesli tak to dlatego, ze:
a) utrata ptynnosci finanso-
wej moze by¢ poczatkiem 28 26 71 50 44 50 50 24 30 34 33 33
bankructwa
b) posiadanie ptynnosci
wigze sie z poczuciem 66 52 43 50 56 67 38 61 74 52 33 57
bezpieczenstwa fin.
c) jesli utrace ptynnos¢
finansowa to strace 7 30 0 0 0 0 38 16 0 21 33 15
zaufanie wéréd odbiorcow
d) ptynnos¢ finansowa
gospodarstwa pozwala 31 52 43 50 22 33 50 45 22 59 33 41
utrzymac rodzine

Zrédto: opracowanie wtasne

Troska o ptynno$¢ finansowa z uwagi na poczucie bez-
pieczenstwa finansowego kierowato sie 74% wtasci-
cieli gospodarstw o wielkosci ekonomicznej od 2 do 4
ESU, co byto najczesciej wskazywang odpowiedzig w tej

grupie. Rolnicy z gospodarstw o wiekszej sile ekono-
micznej rzadziej udzielali tej odpowiedzi. W gospodar-
stwach o najwiekszej sile ekonomicznej réwnie czesto
ptynnos¢ finansowa miata znaczenie dlatego, Ze jej

¢ Typy rolnicze gospodarstw: 1 - uprawy polowe, 5,6 - zwierzeta zywione w systemie wypasowym, w tym krowy mleczne, 7 - zwierzeta ziarnozerne, 8 - mieszane.
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utrata moze by¢ wstepem do bankructwa oraz, ze moze
spowodowac spadek zaufania wsréd odbiorcéw. W go-
spodarstwach ,matych” (4-8 ESU) najczesciej wskazy-
wano, ze ptynnos$¢ finansowa pozwala utrzymac rodzi-
ne (59%).

Reasumujac wtasciciele gospodarstw rolniczych
uswiadamiajg sobie znaczenie plynnosci finansowej
gtéwnie dlatego, Ze jej posiadanie wigze sie z poczuciem
bezpieczenstwa i pozwala utrzymac rodzine, a utrata
zdolnosci regulowania krétkoterminowych zobowigzan
moze by¢ wstepem do bankructwa.

Wnhnioski

Na podstawie przeprowadzonych badan sformuto-
wano nastepujgce wnioski, wynikajgce zaré6wno z ana-
lizy empirycznych danych liczbowych, jak i opinii zarza-
dzajacych gospodarstwami rolniczymi:

1. Gospodarstwa rolnicze posiadaja zdolnos¢ regu-
lowania zobowigzan krétkoterminowych, o czym
Swiadczg wysokie wskazniki ptynnosci biezacej,
szybkiej i natychmiastowej. Analizowane wskazni-
ki byty wyzsze, niz zalecane wielkoSci, co spowo-
dowane jest specyfika produkcji oraz generalnie
mniejszym zaangazowaniem obcych kapitatéw
krotkoterminowych w finansowaniu dziatalno$ci.
We wszystkich grupach gospodarstw wystapita
znaczgca réznica w poziomie wskaznika biezacej
i szybkiej ptynnosci finansowej, co $wiadczy o du-
Zym znaczeniu zapaséw. Nie odnotowano jedno-
znacznych zalezno$ci w ksztattowaniu sie wskazni-
kéw plynnosci finansowej w ujeciu dynamicznym,
co wynika z faktu zr6znicowanych warunkéw dzia-
talnosSci w rolnictwie, zaréwno w zakresie ekono-
micznym, jak réwniez przyrodniczym.

2. Poziom ptynnosci finansowej gospodarstw rol-
niczych uzalezniony jest od ich typu rolniczego,
sity ekonomicznej oraz powierzchni UR. Na og6t
im wyzsza byla specjalizacja produkcji, wieksza
powierzchnia UR i sita ekonomiczna, tym odnoto-
wywano mniejsza zdolnos$¢ do regulowania zobo-
wigzan krétkoterminowych. Najwyzsza ptynno$cia
charakteryzowaly sie gospodarstwa o typie rol-
niczym ,mieszane”, o niskiej klasie wielkosci eko-
nomicznej oraz matej powierzchni UR. Wynika to
z faktu finansowania dziatalnosci gtéwnie kapita-
tem wtasnym. Nalezy jednak podkresli¢, Ze finan-
sowanie dziatalnosci za wszelkg cene kapitatem
wilasnym nie musi by¢ efektywne. Wysoki poziom
wskaznikow ptynnosci wynika takze z niskiej war-
tosci zobowigzan krétkoterminowych w gospo-
darstwach rolniczych. Ponadto w gospodarstwach
prowadzacych wielokierunkowa produkcje, w tym
takze zwierzecy, gromadzone s3a duze zapasy pro-
duktéw roslinnych z przeznaczeniem na pasze. Go-
spodarstwa duze, specjalizujace sie w konkretnym
typie produkcji w wiekszym stopniu wykorzystuja
krotkoterminowe kredyty w finansowaniu dzia-
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talnosci. Ponadto gospodarstwa wyspecjalizowa-
ne w produkcji zwierzecej sg bardziej narazone
na zmiany ksztattowania sie cen, w poréwnaniu
Z tymi o rolniczym typie roslinnym lub mieszanym.
Mozna zatem stwierdzi¢, Ze hipoteza pierwsza zo-
stata zweryfikowana pozytywnie.

Gospodarstwa rolnicze Lubelszczyzny efektywnie
zarzadzaja kapitatem wtasnym oraz majatkiem,
o czym S$wiadczy stosunkowo wysoki poziom
wskaznikéw rentowno$ci oraz ich wzrost w bada-
nym okresie. Na og6t wystepowatatendencjazwiek-
szania sie rentownosci kapitatu wlasnego wraz ze
wzrostem poziomu ptynnosci biezacej, przy czym
nie byta to zalezno$¢ jednolita. Stwierdzono na-
tomiast dodatnig zalezno$¢ miedzy rentownoscia
majatku, a poziomem ptynnosci finansowej. Naj-
wyzsza efektywnos¢ wykorzystania kapitatu wta-
snego i majatku odnotowano w gospodarstwach
0 najwyzszej ptynnosci finansowej, natomiast naj-
nizsza w tych o najnizszym ich poziomie oraz nie
posiadajacych zobowigzan krotkoterminowych.
Mozna zatem stwierdzi¢, ze fakt wykorzystania
obcego kapitalu krétkoterminowego przyczynia
sie do zwiekszenia efektywno$ci kapitatu wtasne-
go, co zwigzane jest z efektem dzwigni finanso-
wej. W gospodarstwach rolniczych stwierdzono
przyrost rentownosci kapitatu wtasnego, wraz ze
zwiekszaniem sity ekonomicznej gospodarstw.
Najwyzsza rentownos$¢ kapitatu wtasnego na ogét
odnotowywaty gospodarstwa wyspecjalizowane
w produkcji zwierzecej oraz o duzej powierzch-
ni UR. Moze to wynika¢ z faktu wykorzystania
w wiekszym stopniu efektu przystgpienia Polski
do UE oraz zwiekszenia dostepnosci do zewnetrz-
nych Zrédet finansowania. Stwierdzono takze, ze
najwyzsza rentownos¢ majatku odnotowywaty go-
spodarstwa wyspecjalizowane w chowie zwierzat
zZywionych w systemie wypasowym, o najwyzszej
wielkosci ekonomicznej oraz o duzej powierzchni
UR. Swiadczy to o odpowiednim dopasowaniu po-
tencjatu majatkowego w tych gospodarstwach do
mozliwosci jego efektywnego wykorzystania.
Wraz ze wzrostem ptynnosci finansowej zwieksza-
ta sie dochodowos$¢ ziemi. Mozna zatem stwierdzic,
ze wielko$¢ dochodu z rodzinnego gospodarstwa
rolnego w duzym stopniu uzalezniona jest od po-
ziomu ptynnosci finansowej. Najwyzsza dochodo-
wos$¢ ziemi odnotowano w gospodarstwach o naj-
wyzszej biezacej ptynnosci finansowej, natomiast
najnizszg w tych o niskiej ptynnosci finansowej
oraz nie posiadajacych zobowiazan kréotkotermino-
wych. W badanym okresie we wszystkich wydzie-
lonych grupach gospodarstw stwierdzono wzrost
efektywnosci wykorzystania zasobéw ziemi. Naj-
wyzsza dochodowos$¢ ziemi wystapita w gospo-
darstwach wyspecjalizowanych w chowie zwierzat
oraz o najwyzszej sile ekonomicznej, co $wiadczy
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o wilasciwym wykorzystaniu posiadanych zaso-
bow ziemi. Najwyzszg dochodowo$¢ ziemi na ogot
osiggaly gospodarstwa o matej powierzchni UR,
natomiast najnizsza te najwieksze obszarowo. Spo-
wodowane jest to trudnoscig nasycenia $rodkami
produkgcji kolejnego hektara UR w takim samym
stopniu jak poprzedniego, co wynika chociazby
z roznych warunkéw przyrodniczych, jakosci gleb,
itp. Wynika to takze z trudnosci w utrzymywaniu
intensywno$ci produkcji rolniczej na podobnym
poziomie w miare wzrostu powierzchni UR gospo-
darstw.

W gospodarstwach rolniczych stwierdzono ujem-
ng zalezno$¢ miedzy sprawnos$cig gospodarowania
zapasami i nalezno$ciami, a ptynnoscig finansowa.
Najbardziej racjonalnie gospodarowali zapasami
wtasciciele gospodarstw o najnizszej ptynnosci
finansowej, co zapewne zwigzane jest z ich mini-
malizacja. Natomiast w gospodarstwach o najwyz-
szej ptynnosci finansowej wysoki poziom zapasow
utrzymywany jest w celu zapewnienia ciggtosci
produkcji oraz biezacej zdolno$ci ptatniczej. Ge-
neralnie obrét zapasami w gospodarstwach rol-
niczych jest do$¢ dtugi ($rednio okoto 180 dni).
We wszystkich grupach gospodarstw okres regu-
lacji zobowiazan krdtkoterminowych byt dtuzszy,
niz wptat naleznosci, co nalezy uznac za zjawisko
pozytywne. Gospodarstwa o najwiekszej ptynno-
$ci finansowej charakteryzowaty sie najwyzsza
sprawno$cia gospodarowania zobowigzaniami, ale
najnizsza sprawnoscig zarzadzania naleznosciami.
Obrot naleznosci w gospodarstwach rolniczych na
0go6t nie przekraczat 30 dni, co oznacza, Ze nie wy-
stepowaty zasadnicze problemy z regulowaniem
ptatnosci przez odbiorcow. Mozna zatem stwier-
dzi¢, ze hipoteza druga w czesci dotyczacej rentow-
nosci zostata zweryfikowana pozytywnie, nato-
miast w stosunku do sprawnosci gospodarowania
zapasami i nalezno$ciami negatywnie, gdyz wraz
ze wzrostem ptynnosci finansowej zmniejszata sie
sprawno$¢ gospodarowania w tym zakresie.

W badanym okresie nie odnotowano jednoznacz-
nej zalezno$ci miedzy ptynnoscia finansowa, a wy-
dajnoscia pracy. Najbardziej efektywnie zasoby
pracy wykorzystywali wtasciciele gospodarstw
0 najwyzszej ptynnosSci finansowej, natomiast
najnizsza wydajnos$¢ pracy stwierdzono w tych
bez zobowiazan krétkoterminowych. W badanym
okresie odnotowano wzrost wydajnosci pracy, co
jest tendencja pozytywna. Generalnie stwierdzono,
ze wraz ze wzrostem specjalizacji produkcji, sity
ekonomicznej oraz powierzchni UR gospodarstw
zwiekszata sie takze efektywnos$¢ wykorzystania
zasobow pracy, co moze wynika¢ z wiekszej me-
chanizacji produkcji w tych gospodarstwach.
Stwierdzono, ze na ogét wraz ze zwiekszeniem
ptynnosci finansowej zmniejszat sie poziom in-

10.
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westycji w gospodarstwach rolniczych. Zazwyczaj
najwyzsza warto$¢ inwestycji wystepowata w go-
spodarstwach o najnizszej ptynnosci finansowej co
oznacza, ze wieksze inwestycje finansowane byty
kapitatem zewnetrznym. Nie odnotowano jedno-
litej tendencji w ujeciu dynamicznym w ksztat-
towaniu sie poziomu inwestycji. Stwierdzono
natomiast, ze najwyzsza ich warto$¢ wystapita
w gospodarstwach wyspecjalizowanych w produk-
cji zwierzecej, silnych pod wzgledem ekonomicz-
nym oraz o duzej powierzchni UR. Gospodarstwa
te podejmuja inwestycje o znacznych rozmiarach,
korzystajac przy tym z zewnetrznych zrodet fi-
nansowania, w tym ze Srodkdw pozyskanych w ra-
mach funduszy strukturalnych UE.

Gospodarstwa rolnicze finansuja dziatalno$¢
gtownie kapitatem wtasnym, ktérego udziat
w pasywach wynosit Srednio okoto 87%. Jest to
spowodowane tym, ze kapitat ten nalezy do naj-
bezpieczniejszych 7Zrdédet finansowania, przy-
noszacych najmniej dodatkowych kosztéw. Jed-
nakze wysoki udziatl tego kapitalu w pasywach
moze przyczynia¢ sie do obnizenia efektywnoS$ci
gospodarstw, poprzez rezygnacje z mozliwosci
uzyskania dodatkowych korzysci ekonomicznych,
wynikajacych z efektu dzwigni finansowej. Poziom
ogolnego zadluzenia w badanych gospodarstwach
rolniczych byt generalnie niski i nie przekraczat
28%, co $wiadczy o ich dobrej kondycji finansowe;.
Stwierdzono, ze im wyzsza byta ptynnos¢ finanso-
wa, tym w mniejszym stopniu zadtuzone byto go-
spodarstwo. W gospodarstwach bez zobowigzan
krotkoterminowych poziom ogélnego zadtuzenia
byt najnizszy ($rednio 0,4%). Wynika to z faktu,
Ze gospodarstwa te posiadaty jedynie zadtuzenie
dtugoterminowe. Stwierdzono takze, ze wraz ze
wzrostem specjalizacji produkcji, powierzchni UR
oraz sity ekonomicznej gospodarstw zwiekszat sie
poziom ogdlnego zadtuzenia. Swiadczy to o tym,
ze na strukture kapitalu w gospodarstwach ma
wptyw zréznicowany potencjal, specyfika dzia-
talnosci oraz dostepnos$¢ do zewnetrznych Zrédet
finansowania. Hipoteza trzecia zostata zweryfiko-
wana pozytywnie.

W gospodarstwach rolniczych we wszystkich ich
grupach odnotowano dodatnie saldo przeptywow
pienieznych, co $wiadczy o ich dobrej kondycji
finansowej. Stwierdzono takze, ze wraz ze wzro-
stem ptynnosci finansowej zmniejszat sie poziom
srodkéw pienieznych, co moze wynikac z faktu wy-
sokich wydatkéw zwigzanych ze sptatg zaciagnie-
tych kredytéow w gospodarstwach o najwyzszym
wskazniku ptynno$ci finansowe;j.

Wtasciciele gospodarstw rolniczych Lubelszczyzny
stosujg konserwatywna strategie finansowania ma-
jatku obrotowego, nastawiong na maksymalizacje
ptynnosci finansowej. Wynika to z faktu, ze staraja
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11.

12.

sie oni posiada¢ mato zobowigzan krdtkotermino-
wych oraz tych generujacych odsetki. Natomiast
w zakresie ksztattowania majatku obrotowego
oraz sytuacji majatkowo-finansowej gospodarstwa
te stosowaly na ogét umiarkowana strategie.

W gospodarstwach rolniczych najsilniejszy, ujem-
ny zwigzek korelacyjny stwierdzono miedzy bie-
zaca plynnoscig finansowa, a zobowigzaniami
krotkoterminowymi i odsetkami. Oznacza to, ze
wzrost poziomu zobowigzan krétkoterminowych,
czy tez odsetek powodowat spadek poziomu
biezacej ptynnosci finansowej. Natomiast staty-
stycznie istotny wptyw na dochdd z rodzinnego
gospodarstwa rolnego miata warto$¢ produkcji,
warto$¢ sprzedanych produktéw rolniczych oraz
zapaséw. Najnizsza korelacje odnotowano miedzy
plynnoscia finansowa, a dochodem z rodzinnego
gospodarstwa rolnego, co $wiadczy o braku zna-
czacej zalezno$ci miedzy tym zmiennymi. Moze
by¢ to spowodowane tym, ze dochéd z rodzinnego
gospodarstwa rolnego jest efektem wynikowym
catorocznej dziatalnosci, natomiast wskaznik bie-
z3acej ptynnosci finansowej oparty jest zaré6wno na
pozycjach majatkowych, jak réwniez na zrédtach
finansowania w ujeciu statycznym.

Rolnicy indywidualni starajg sie zachowywac ptyn-
nos¢ finansowa gospodarstw gtéwnie z uwagi na
poczucie bezpieczenstwa finansowego oraz z fak-
tu, ze utrata zdolnosci regulowania zobowigzan
krétkoterminowych moze by¢ poczatkiem ban-
kructwa. Przyznaja oni, ze gtéwna przyczyng wy-
stepowania nadptynnosci finansowej jest nadwyz-
ka zapaséw, ktore sa obok srodkdw pienieznych,

gltéwnym sktadnikiem majgtku obrotowego w ich
gospodarstwach. W przypadku wystapienia trud-
nosci z regulowaniem zobowigzan kroétkotermi-
nowych rolnicy na og6t sprzedaja zapasy towaréw
i wyrobow gotowych. Wtasciciele gospodarstw
rolniczych kontrolujg na biezaco wptywy i wydat-
ki pieniezne, wynikajace z termindéw regulowania
zobowigzan krdtkoterminowych oraz sptaty nalez-
nosci, a w celu utrzymania ptynnosci finansowej
najczesciej ograniczaja wydatki. Planowane dzia-
tania rolnikéw w kierunku utrzymania ptynnosci
finansowej to gléwnie kontrolowanie przez nich
poziomu zobowigzan krdétkoterminowych. Zda-
niem rolnikéw warunkiem utrzymania ptynnosci
finansowej jest wytwarzanie produktéw majacych
zbyt na rynku oraz prowadzenie produkcji umoz-
liwiajacej elastyczne reagowanie na zmiany popy-
tu na rynku. Na podstawie opinii rolnikéw mozna
stwierdzi¢, ze hipoteza czwarta zostata zweryfiko-
wana pozytywnie.

Reasumujac mozna stwierdzi¢, ze badane gospo-
darstwa rolnicze charakteryzowaty sie wysokim po-
ziomem ptynno$ci finansowej, wynikajacym gtéwnie
ze specyfiki prowadzonej dziatalno$ci oraz konserwa-
tywnej strategii finansowania. Rolnicy finansowali dzia-
talno$c¢ gtéwnie kapitatem wtasnym. Ich obawa przed
wyzszym zaangazowaniem kapitatu obcego ogranicza
mozliwosSci zwiekszenia stopy zwrotu z kapitatu wta-
snego i moze w przyszto$ci hamowa¢ rozwo6j gospo-
darstw oraz zmniejsza¢ ich konkurencyjno$¢ na rynku
europejskim.
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Introduction

The function and development of agricultural farms
depend on various factors, such as: maintenance of the
financial liquidity (its potential disruption may cause
serious financial issues), whereas its loss is a harbinger
of the agricultural farm’s bankruptcy. A falling financial
liquidity and an increasing number of doubtful debts,
which are connected to it, are a sign of a decline in the
entity’s financial situation. The relation between the
financial liquidity and the profitability of the agricul-
tural farms, is also of a great importance. The financial
liquidity is perceived as the most important element of
the company’s existence. At the same time, profitabili-
ty, which informs about the profit made, provides a lot
of essential information when it comes to an economic
entity’s development. A simultaneous analysis of the fi-
nancial liquidity and profitability of an enterprise gives
a clearer insight into its financial situation and allows
an appropriate reasoning.

The financial liquidity issues, with reference to the
agricultural sector, are raised relatively rarely. There are
neither definite referential sizes, which are character-
istic of this business sector and this country, nor long-
term analyses of the agricultural farms. At agricultural
farms the financial liquidity needs to be maintained and
its levels ought to be monitored, similarly to the other
economic subjects. Therefore there is a need to carry
out research regarding the level of financial liquidity
with reference to agricultural farms, as well as to deter-
mine its significance in the formation of their general
economic situation. It is particularly important in case
of agricultural farms existing in regions with a very low
level of economic development, such as Lublin province.

Adress for correspondence: Agnieszka Gatecka, Warsaw Univer-
sity of Life Sciences
e-mail: agalecka.plejada@op.pl

The objective of the dissertation
and the research hypotheses

The main objective of this dissertation is to deter-
mine the relationship between the level of the finan-
cial liquidity and the economic situation of agricultural
farms in Lublin Province. The attention was focused
on the relation between the financial liquidity and the
profitability, and also the work productivity and the ef-
ficiency of management.

The ability of the agricultural farms to settle their
short-term! liabilities was evaluated, and their general
financial condition was defined. Moreover, the current,
quick and cash ratio were used to determine the finan-
cial liquidity. To measure the farm’s productivity, the
following aspects were taken into consideration: return
on equity, return on assets, ratios of land’s profitability,
labour efficiency and management efficiency of stock,
accounts receivable and debts. The size of the invest-
ment and the degree of the farm debt, depending on the
financial liquidity, were also established.

Within the main objective of the dissertation, the
specific objectives approved for their discussion are, to:
1. Determine the possibilities for agricultural farms

to generate cash.

2. Determine the size and structure of the sources need-
ed to fund agricultural farms and the way to use them.

3. Establish the level and strategies of the financial
liquidity used by agricultural farms.

4. Recognise the relations between the land, labour
and capital efficiency and the financial liquidity of
the agricultural farms.

5. Determine the relation between the financial liquidi-
ty and scale of the investments in agricultural farms.

! According to FADN methodology, the short-term liabilities = credits
and short-term loans + instalments of the long-term credit to be re-
paid within 12 months + trade liabilities + regulatory liabilities (taxes,
insurance) + advance payments received for delivery of products and
services+overdraft on the bank account + other short-term liabilities +
instalments of the long-term liabilities to be repaid within 12 months
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6. Recognise the opinions of the agriculturists re-
garding the formation of the financial liquidity of
agricultural farms.

In this dissertation, the following research hypothe-
ses were approved for verification:

1. The level of agricultural farms’ financial liquidity
depends on their economic size, agricultural type
and area.

2. Profitability and management efficiency in agricul-
tural farms increase as the level of financial liquid-
ity rises.

3. The value of the investment and the amount of
debt in agricultural farms decreases as the level of
the financial liquidity rises and it depends on the
economic size, the agricultural type and area.

4. Individual agriculturists regard financial liquidity
as a very important factor which forms the eco-
nomic situation of agricultural farms.

Research methods

The selection of the agricultural farms used in this re-
search was deliberate. It involved the agricultural farms
from the area of Lublin Province, taking part in the polish
FADN system, that keep farm accounts under supervi-
sion of the Institute of Agricultural and Food Economics
- National Research Institute (Instytut Ekonomiki Rol-
nictwa i Gospodarki Zywno$ciowej - Pafistwowy Instytut
Badawczy w Warszawie - IERiGZ-PIB). The data from the
FADN system was used for empirical analysis.

The research spans the period from 2004 to 2007.
The following number of agricultural farms were includ-
ed in the survey: 933 in 2004; 1055 in 2005; 1066 in
2006 and 1050 in 2007. In these particular years, the ag-
ricultural farms taken into consideration were all those
existing in the database of PL. FADN, and those which met
the analysed criteria from the region of Lublin Province.

An interview questionnaire was used to determine
the opinion of individual agriculturists from farms, re-
garding the financial liquidity, its significance and ways
to maintain them. In 2009 there were 62 deliberately
chosen agricultural farms, which were the subject of the
research carried out with the help of a direct interview
method. The method called ‘quota sampling’ was used
in order to select the above-mentioned agricultural
farms. The study population, which was 1031 agricul-
tural farms, was divided into groups, bearing in mind
the criterion of the economic size of the farm (ESU?) and
its agricultural type. Subsequently, the participation of
the selected classes in the study population (6%) was
established and the representative sample was calcu-
lated proportionally to the participation of the particu-
lar groups in the population. Moreover, there were also
area groups distinguished within the study population
which enabled to carry out additional analysis, includ-
ing the area of the agricultural farms.

21ESU-1200 Euro

After having analysed the economic situation of the
agricultural farms in Lublin Province, the farms were
divided into specific groups. The criteria used for clas-
sification of the agricultural farms were: economic unit
(ESU), agricultural area, agricultural type and financial
liquidity.

The agricultural farms were grouped according to
the following classes of economic sizes: very small (<4
ESU), small (4=<8 ESU), medium-small (8=<16 ESU),
medium-large (16=<40) ESU), large (>=40ESU).

The size of agricultural area was the second criteri-
on regarding division of the agricultural farms. It was
the basis on which the following area groups were de-
tailed: small (5=<10 ha), medium-small (10=<20 ha),
medium-large (20=<30 ha), large (30=<50 ha), very
large (>=50 ha).

Agricultural type is defined by the Standard Gross
Margin’s (SGM) share of the particular activity within
the general value of the agricultural farms’ SGM. The
agricultural farms, as research subjects, were grouped
according to the following agricultural types: arable
crops, animals fed according to the grazing systems, in-
cluding dairy cows, granivorous animals and mixed

The method used in order to define the relation be-
tween the financial liquidity and the economic situa-
tion of the agricultural farms, was the Rank Correlation
Method. Three groups were distinguished based on the
rankings of the agricultural farms that were the subject
of the research. The first group (I) of the farms includ-
ed 33% of the population with the lowest value of the
financial liquidity ratio. The second group (II) included
an average value of the financial liquidity ratio (33%
of the population), whereas the third (III) one includ-
ed the highest value of the financial liquidity ratio (also
33% of the whole). A separate group was represented
by the agricultural farms, which do not have any short-
term liabilities, i.e. farms whose size of the financial li-
quidity ratios were unable to be established.

Generally, putting the agricultural farms in order
was conducted by using the current ratio’, whereas the
quick ratio was also used to examine land, labour and
capital efficiency*.

Regression and correlation methods were used to
determine the relation between the phenomena. While
setting about analysing the regression and correlation,
two exogenous variables and a set of endogenous var-
iables were determined. The exogenous variable was
the size of the current ratio and profit of the family agri-
cultural farm. However, the endogenous variables mir-
rored the wealth, capital, income and cost positions in
the agricultural farms.

3 Current ratio was calculated as a relation of current assets to short-
term liabilities

* Quick ratio was calculated as a relation of current assets reduced by
inventories to short-term liabilities.
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Selected research results

Level of the financial liquidity
and types of agricultural farms

In the statistical chart 1 it is visible how the finan-
cial liquidity ratios depend on the type of agricultural
farm. From a dynamic perspective, no clear trends in
the forming of the current ratio have been reported at
agricultural farms, which were divided according to the
agricultural type criterion. The largest size of the ratio
was in the mixed type of agricultural farm and it stayed
at a relatively stable level, between 4.8 and 5.2. One of
the reasons behind it is that those agricultural farms
lead a diversified production, including livestock. How-
ever, it demands gathering inventories of flora products
used for fodder. The lowest level of the current ratio
has been noted at the agricultural farms with the type
named “animals fed in the grazing system”, presenting
a downward trend from 3.1 in 2004 to 2.2 in 2006. It
can be caused by the fact that the agricultural farms of
this type have lower amount of inventory, which mainly
consists of coarse fodder. The value of this sort of fodder
is much lower, in comparison to the value of crops.

In the case of a quick ratio, the dominance of the
agricultural type of farms named “arable crops”, was
clearly visible and it achieved a relatively stable level
(between 1.4 and 1.7) within the period of the research.
However, in the “mixed” agricultural type of farms, the
same ratio reached a slightly lower level (1.2, on aver-

age). Danger of quick financial liquidity has been noted
in the agricultural type of farm named “animals fed ac-
cording to the grazing system” (between 0.6 and 0.8).
What makes the situation even worse is the fact that
these agricultural farms were characterised by a very
low value of accounts receivable. It reflects a lack of,
or a minor difference, in terms of a cash ratio. On the
other hand, the level of the cash ratio was satisfactory
which proves sufficient cash reserves, in comparison
to the amount of the liabilities in this group of farms.
In the other types of agricultural farms the difference
between quick and cash ratio was relatively small, and
this is reflected by the low level of accounts receivable.
This kind of situation should be assessed positively, as
when debts for the products are repaid by the purchas-
er, the level of cash consequently increases. However,
the highest level of a quick financial liquidity concerned
the type of agricultural farms named “arable crops”. It
means that despite the fact that the crops of agricultur-
al products are concentrated, their sale needs to take
place while keeping the long-term financial liquidity.
During the period of the research, no clear relations in
forming the financial liquidity ratios, from the dynamic
perspective, have been noted. The activity conditions
in agriculture are diversified both in terms of economy
and nature. That is why the relations between the value
of current assets all together, along with their elements
and short-term liabilities, are multi-faceted.

Table 1. Financial liquidity of the agricultural farms depending on the agricultural type

Year Change
Ratio Agricultural type average® between
2004 2005 2006 2007 2007 and 2004
Arable crops 4.3 4.3 3.5 4.9 4.2 0.6
?néglals fed accortdmg 3.1 2.7 2.2 2.9 2.8 -0.2
Current ratio 0 the grazing system
Granivorous animals 4.2 4.6 4.1 4.0 4.2 -0.2
Mixed 4.8 5.2 49 5.2 5.0 0.4
Arable crops 1.6 1.7 1.4 1.6 1.6 0.0
?n&“als fed accortdmg 0.8 0.7 0.7 0.6 0.7 0.2
Quick ratio o the grazing system
Granivorous animals 0.7 1.0 1.3 0.8 0.9 0.1
Mixed 1.1 1.3 1.4 1.1 1.2 0.0
Arable crops 1.3 1.2 0.8 1.2 1.1 -0.1
tA“;E‘als fed accortdmg 0.6 0.7 0.5 05 0.6 -0.1
Cash ratio o the grazing system
Granivorous animals 0.6 0.8 0.8 0.6 0.7 0.0
Mixed 0.9 1.1 0.9 0.9 0.9 0.0

Source: personal study

S average = arithmetic mean in the given group of the farms
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Relations between financial
liquidity and management efficiency

Picture 1 shows the profitability of farms’ equity cap-
ital depending on the level of current financial liquidity.
All the groups of agricultural farms used capital em-
ployed efficiently, which makes it a beneficial situation.
At the same time, the differences in this area, between
farms with short-term liabilities, were insignificant. It is
important to know that the cycle of capital turnover in
agriculture is longer than in other sectors. That is why
a higher return on equity employed is expected to be
achieved. Between 2004 and 2006 a growing return on
equity was noted as the current financial liquidity was
increasing. Throughout all the years, agricultural farms
with the highest current ratio were characterised by
a higher efficiency of equity capital in comparison to the
farms with the lowest ratio. It was noted especially in
2004 (ratio was higher by 1.2 percentage points). In the
farms without short-term liabilities there was a consist-
ent upward trend of the return on equity (by 6.3 per-
centage points) during the period of the research. The
lowest return on equity (7.2%) was noted in 2004 in
the agriculture farms with no short-term liabilities. The
highest one, among those farms with the highest level of
financial liquidity, was in 2007 with 16.3%. The farms
belonging to group IV had, a lower return on equity by
2.8 percentage points, on average, in comparison to
those with the lowest level of financial liquidity. This
fact may show that results concerning the capital em-
ployed achieved by those agriculturists, who were not

Picture 2 shows the return on assets, which was calcu-
lated as a relation of profit from a family agricultural farm
and value of the assets. All the groups of farms proved to
have an efficient utilisation of the assets. Between 2004
and 2007, the level of return on assets was increasing as
the current financial liquidity grew. Return on assets was
highestin 2007 with 15% and it applied to farms with the
highest level of financial liquidity. The lowest level of the
return on assets was noted between 2004 and 2005 apply-
ing to the agricultural farms without short-term liabilities.
The same phenomenon was noted among the farms with
the lowest level of the current financial liquidity between
2006 and 2007. Also, an upwards trend of rising profitabil-
ity of the assets was reported from a dynamic perspective
(by 4.5 percentage points, on average). During the period
of the research, the highest increase of return on equity
was reported in the group of farms without short-term
liabilities (by 6.2 percentage points), whereas the lowest
one (by 3.5 percentage points) was noted at farms with
the lowest level of financial liquidity.
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Figure 1. Return on equity capital depending on current fi-
nancial liquidity (%)
Source: personal study

[t can be stated that, by using short-term foreign cap-
ital, the equity capital’s efficiency was increasing. Such
a relationship is connected to financial leverage effect
and it is also supported by the fact that the agricultur-
ists use mainly preferential credits, which have lower
interest rates in comparison to commercial credits.

Figure 2. Return on assets and current financial liquidity (%)
Sources: personal study

To summarise, it can be stated that the equity capital
management of the agricultural farms of Lublin Province
is efficient. This fact is proved by the increased return on
equity and assets within the period of the research.

Picture 3 illustrates the formation of the ratio re-
garding profitability of the estates, which is calculated as
arelation of family farms’ profit and agricultural area. Be-
tween 2004 and 2007 the farms, which are the subject of
the study, were characterised by profitable activity (1676
zt/ ha of agricultural area), proving an effective use of the
land. During the period of the research, it has been stat-
ed that there is a positive relation between the level of the
current financial liquidity and the profitability of the es-
tates. The higher the level of the current financial liquidity
of the farms, the higher the level of profitability. The most
lucrative farms were those which had the highest level of
current ratio, and whose profit in 2007 was 2441 zl/ha of
agricultural area. This fact may show that the farms which
have the highest agricultural profit are those which have
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a relatively high level of current assets and consequently
manage the assets conservatively. The lowest profitability
of the estates was noted in the farms with the lowest lev-
el of financial liquidity (in 2004, and between 2006 and
2007) and those without short-term liabilities (in 2005).
The farms without short-term liabilities reported a gen-
erally higher profitability of the estates in comparison to
those with the lowest level of financial liquidity.
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Figure 3. Profitability of the estates (zt/ha of agricultural
area) depending on current financial liquidity
Source: personal study

This fact may show that farms without short-term
liabilities use the land more effectively, in comparison
to those farms with the lower level of financial liquidity.
Between 2004 and 2007, all the groups of farms report-
ed an increase of a an effective use of the estates’(by
66.3% on average), which is a positive phenomenon.

Efficiency of labour management was determined in-
cluding the usage of the labour productivity ratio. It was
calculated as a relationship of family farm profit and real
working hours, which the agriculturist and his family
members worked at agricultural production (picture 4).
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Figure 4. Economic labour efficiency (zt/man-hour) depend-
ing on the level of current financial liquidity
Source: personal study

Economic labour efficiency in the researched ag-
ricultural farms was within the following range: from
7z1/man-hour between 2004 and 2005 in farms with-
out short-term liabilities; up to 16zt/man-hour in 2007
in those farms with the average level of current finan-
cial liquidity. Between 2004 and 2007 no fundamental
relationship was noted between economic labour effi-
ciency and current financial liquidity. Solely in 2006,
as the financial liquidity was increasing, the labour ef-
ficiency was falling from 15zt/man-hour in the group
with the lowest level of current efficiency, to 12zt/man-
hour in the group with the highest level of current lev-
el of efficiency. The lowest economic labour efficiency
within the whole period of the research was reported
in the farms without short-term liabilities (between 7
and 10 zt/man-hour). This may show that agricultural
farms, which do not take a credit, often do not take in-
vestment measures. Consequently, this translates into
the fact that the efficiency of using labour force is low,
because of the use of low level technology. The highest
increase of the researched ratio was reported in agri-
cultural farms with an average level of current financial
liquidity (by 60%), whereas the lowest level of increase
was noted in the farms with the highest level of finan-
cial liquidity (by 16.7%).

Financial liquidity according
to opinions of individual agriculturists

Table 2 shows the opinions of the agriculturists
concerning the significance of financial liquidity and
the reasons why the ability to meet short-term com-
mitments is important to them. All the groups of farms
stated that financial liquidity is of a great importance.
This is proved by the fact that, on average, 98% of own-
ers of the farms confirmed this view. The most frequent
answer among the agriculturists was, that financial
liquidity is connected to a sense of security (57% of
statements, on average) and consequently is of a great
significance. The largest share of respondents, who
gave such an answer, was reported in small (between 5
and 10 ha) and medium-small sized farms (between 10
and 20 ha) with 66% and 52% respectively. A frequent
answer of the owners of medium-small farms was also
that financial liquidity allows them to support their
family. The same answer was given by 50% of agricul-
turists from large farms (between 30 and 50 ha). At the
same time, 50% of the owners of the same farms also
reported that financial liquidity was important because
it provides a sense of security. The other reason why fi-
nancial liquidity was seen as important, that was that
it may cause the start of their bankruptcy, if they are
unable to meet short-term commitments. The largest
share of respondents giving the latter reason were the
agriculturists from the medium-large farms (71%)

Being able to meet short-term commitments, in
view of financial security, was seen as significant also
by most of the farms grouped according to agricultural
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type. Such an answer was given by: 56% of the man-
agers of agricultural farms, which were named “arable
crops”; 67% of specialists in breeding animals accord-
ing to the grazing system; and 61% of the “mixed” type.
Those groups reported the largest share of respondents.
At the same time, respondents of the farms’ type named
“granivorous animals” answered that more often the fi-
nancial liquidity was of a great importance because of
the fear of going bankrupt (50% of respondents) and
the fact that financial liquidity allows them to support

their families (50% of respondents). The fact that the
loss of financial liquidity can lead to bankruptcy was
important also to: 50% of farms’ owners who are spe-
cialised in breeding animals according to the grazing
system; 44% of agriculturists of the farm type named
“arable crops”; and for 24% of “mixed” farm type. How-
ever, 38% of the farm owners of the “granivorous ani-
mal” type and 16% of “mixed” farms are guided by the
fact that the trust of their customers was the most rel-
evant factor.

Table 2. The importance of financial liquidity in agriculture farms

Share of opinions given by agriculturists depending on (%):

=
=

Content Agricultural area (ha) Agricultural type® ESU %
2

5-10 | 10-20 | 20-30 | 30-50 1 5.6 7 8 <4 |1-8 ®

1. Is the ability to settle short-term liabilities important to the farm owners?

a) yes 100 96 100 100 100 83 100 | 100 | 100 | 100 89 98

b) no 0 4 0 0 0 17 0 0 0 0 11 2

If yes then it is because of:

a) loss of financial liquidity

may be the start of 28 26 71 50 44 50 50 24 30 34 33 33

bankruptcy

b) having financial liquidity

is connected to the sense of | 66 52 43 50 56 67 38 61 74 52 33 57

financial security.

c) if I lose financial liquidity

then [ will also lose the 7 30 0 0 0 0 38 16 0 21 33 15

trust of my customers

d) financial liquidity allows | 3, 1 5, 43 50 | 22| 33|50 | 45 |22 |59 | 33 | 41

me to support my family

Source: personal study
According to 74% of farm owners of economic size ~ Conclusions

between 2 and 4 ESU, the most frequent answer given
in this group was care for financial liquidity due to the
sense of financial security it gives them. The agricultur-
ists with the highest economic power answered equally
often that financial liquidity was meaningful because if
they lose it, it may cause the start of their bankruptcy
and it may lead to a situation in which their customers
start to lose their trust in them. In “small” farms (be-
tween 4 and 8 ESU), the most frequent answer was that
financial liquidity allows the agriculturists to support
their families (59% of respondents)

To summarise, the owners of agricultural farms re-
alise the significance of having financial liquidity main-
ly because of the fact that it is connected to the sense
of security, and it allows them to support their family.
Whereas the loss of ability to meet short-term commit-
ments might slowly lead to their bankruptcy.

On the basis of the research, the following conclu-
sions, which result from both empirical analysis of fig-
ures and opinions of farms’ managers, have been for-
mulated:

1. Agricultural farms have the ability to meet short-
term financial commitments. This is proven by high
current, quick and cash ratios. The analysed ratios
were higher than recommended, which is caused
by production specificity and generally a lower
foreign and short-term capital employed in the fi-
nancial activity. All the farm groups reported a sig-
nificant difference of the current, quick and cash
ratio levels, which indicate the importance of their
stock levels. No clear relationship in the forming of

¢ Types of agricultural farms: 1 - arable crops, 5,6 - Animals which are
fed according to the grazing system including dairy cows, 7 - granivo-
rous animals, 8 - mixed
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financial liquidity ratios, from a dynamic perspec-
tive, have been noted. This is due to the fact that
conditions in agricultural activities are diversified
both in terms of economy and nature.

The level of financial liquidity of agricultural farms
depends on their agricultural type, economic pow-
er and agricultural area. Generally, the higher the
level of production’s specialisation, the larger the
agricultural area, and larger the economic power,
the smaller the ability to meet short-term commit-
ments. The highest level of financial liquidity was
reported by farms of the “mixed” agricultural type,
those with a small economic size and with a small
agricultural area. It is a consequence of the fact
that activity was financed mostly by equity capital.
It should be emphasized that financing activity by
equity capital at all costs is not always effective.
A high level of liquidity ratios may be a result of
a low value of short-term liabilities in agricultur-
al farms. Moreover, the farms which run diversi-
fied production including livestock, amass a large
quantity of flora products used for fodder. Large
farms which specialise in a certain type of produc-
tion use short-term credits in financing their ac-
tivities to a larger extent. Furthermore, the farms
specialised in animal production run more risk of
price evolution, in comparison to flora and “mixed”
types of farm. Therefore, it may be stated that the
first hypothesis has been verified positively.

The agricultural farms of Lublin Province manage
their equity capital and assets effectively. It shows
that the level of profitability ratios and their in-
crease during the period of the research was rel-
atively high. In general, trends showed an increase
of the equity capital’s profitability along with an
increase of current liquidity. Nevertheless, this
relationship was not consistent. However, there
was another positive relationship stated between
the profitability of the estates and their financial
liquidity. The highest level of efficiency in using
equity capital and the assets was reported in the
farms with the highest level of financial liquidity.
Whereas the lowest level of efficiency was noted in
the farms with the lowest level of financial liquidity
and those which did not have short-term liabilities.
Consequently, it may be stated that using foreign
short-term capital contributes to the fact that the
efficiency of equity capital increases. It is also con-
nected with the financial leverage effect. It has
been noted, that the profitability of the equity cap-
ital of agricultural farm was increasing as the eco-
nomic power of the farms grew. The highest level
of the profitability of equity capital was reported
by the farms which specialise in animal production
and those with a large agricultural area. To a larg-
er extent, it may be a result of the fact that Poland
had joined the EU and its access to financial sourc-
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es increased. It has also been noted that the high-
est level of profitability of estates was reported at
those which were specialised in breeding animals
that were fed according to the grazing system, at
those with the largest economic size, and the ones
with a large agricultural area. This shows that the
potential of the estates, and the possibilities to use
it effectively, has been achieved.

The profitability of the land was growing as the lev-
el of financial liquidity increased. Therefore it may
be stated that the size of the profit of the family
farm depends on financial liquidity to a consider-
able degree. The highest level of land profitability
was reported at farms which had the highest level
of financial liquidity. Whereas its lowest level was
noted by those farms whose financial liquidity was
low and those which did not have short-term liabil-
ities. During the period of research, all the groups
of farms reported an increase of the efficiency of
land usage. The highest profitability of the land
was reported at those farms which specialised in
breeding animals and those with the most eco-
nomic power. It shows that land resources were
used appropriately. In general, the highest land
profitability was achieved by farms with small ag-
ricultural areas, whereas the lowest profitability
was achieved by the farms with the largest areas.
This is caused by the difficulty in maintaining sub-
sequent hectares of agricultural area with capital
goods to the same degree as the previous ones, due
to different natural conditions, such as soil quality
etc. [t also resulted from a difficulty in maintaining
the intensity of agricultural production at a similar
level as the agricultural area increased.
Agricultural farms reported a negative relation-
ship between their ability to manage stock and lia-
bilities efficiently, and their financial liquidity. The
owners of farms with the lowest level of financial
liquidity managed stock most rationally, which is
certainly connected to their minimisation. How-
ever, the level of stock at farms with the highest
level of financial liquidity is high in order to assure
production continuity and current ability to pay.
Generally, turnover of stock in agricultural farms is
rather long (180 days, on average). All the groups
of farms reported a period of settling their short-
term commitments that was longer than their re-
ceiving of accounts receivable, which is a positive
phenomenon. Farms with the highest level of fi-
nancial liquidity reported the highest efficiency to
manage liabilities, but the lowest level of efficiency
to manage accounts receivable. The turnover of ac-
counts receivable in farms, in general, did not ex-
ceed 30 days which means that there were no fun-
damental problems with regulating the payments
of customers. It can be stated then that the second
hypothesis regarding profitability has been veri-
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fied positively, whereas the one regarding efficien-
cy of stock management and accounts receivable,
has been verified negatively. The reason for this is
that financial liquidity increased as the manage-
ment efficiency within this range was falling.
During the period of the research, no clear rela-
tionship was noted between financial liquidity
and labour efficiency. The most efficient labour re-
sources were used by the owners of the farms with
the highest level of financial liquidity. At the same
time, the lowest labour efficiency was reported at
the farms without short-term liabilities. Within the
period of the research a positive trend, showing an
increase of labour efficiency, was reported. Gener-
ally, it has been stated that the efficiency of labour
resource usage was increasing as production spe-
cialisation, economic power and agricultural area
grew. [t may result from the fact that in those farms
production mechanisation was used to a larger ex-
tent.

It has been stated that, in general, the level of in-
vestment in agricultural farms was falling as the fi-
nancial liquidity increased. In most cases the high-
est value of investment was reported at farms with
the lowest levels of financial liquidity. It means that
the larger investments were financed by outside
capital. From a dynamic perspective, in the pro-
cess of forming the level of the investments, there
have been no clear trends noted. Nevertheless, the
highest value of the investments was reported in
farms that specialised in livestock production, with
a high level of economic power and a large agricul-
tural area. Those farms undertake substantial in-
vestment while using external financial resources,
including resources gained within the EU Structur-
al Funds.

Agricultural farms finance their activity mainly
with their equity capital. Its share of the liabil-
ities was, on average, 87%. This is caused by the
fact that equity capital is one of the safest financial
resources whilst bringing the smallest amount of
additional cost. However, a large share of equity
capital in liabilities may contribute to the fact that
farm efficiency will fall. This may happen when
the farms resign to gain the possibilities of receiv-
ing additional economic advantages, which result
from financial leverage effect. The level of overall
debt of agricultural farms was generally low and
did not exceed 28%, which shows that they are in
a good financial situation. It has been stated that
the higher level of financial liquidity, the lower the
debt level of the farms. The lowest level of overall
debt (0.4%, on average) was reported at the farms
without short-term liabilities. This results from the
fact that those farms had long-term liabilities only.
It has also been stated that the level of the overall
debt was increasing as the level of production spe-

10.

11.

12.
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cialisation, agricultural area and economic power
of farms grew. It shows the fact that it is diversified
potential, specificity of the activity and access to
outside financial resources that have influence on
the capital structure of farms. Therefore, the third
hypothesis has been verified positively.

In all the groups of farms, a positive balance of cash
flow has been reported which shows that the farms
are in a good financial situation. It has also been
shown that as the level of cash was falling, financial
liquidity grew. This may result from the fact that
expenses, which are connected to repayments of
credits taken by the farms with the lowest financial
liquidity ratios, are large.

The owners of agricultural farms from Lublin Prov-
ince use a conservative strategy of financing current
assets, which is geared towards maximisation of fi-
nancial liquidity. This results from the fact that they
try to have few short-term liabilities and liabilities
that generate interest. At the same time, those farms
use a moderate strategy, in terms of their formation
of their current assets and financial situation.
Agricultural farms have reported a negative, and
strongest, correlation between financial liquidity,
and short-term liabilities and interest. It means
that when the level of short-term liabilities or in-
terest increased, the level of current financial li-
quidity was falling. Whereas, a statistically relevant
influence on the profit of family agricultural farms
had: the value of production; value of sold prod-
ucts; and stock. The weakest correlation has been
noted between the financial liquidity and profit
from agricultural family farms. It proves that there
is no significant relationship between these varia-
bles. This may be caused by the fact that profit of
family agricultural farms is connected to the effect
achieved after year-long activity. Whereas current
ratio is based on both assets and financial resourc-
es from a static perspective.

Individual agriculturists try to maintain their fi-
nancial liquidity mainly due to the financial sense
of security it gives them and the fact that it may be
the start of their bankruptcy if they lose the abil-
ity to regulate short-term liabilities. They admit
that the main reason why their financial liquidity
is above normal level is because of their stock sur-
plus. At the same time stock, similarly to cash, is
the main element of current assets in their farms.
In case of difficulty in regulating short-term li-
abilities, agriculturists generally sell their stock
and ready-made goods. The owners of agricultur-
al farms control systematically the receipts and
cash expenditures resulting from the deadline of
short-term liabilities and repayments of accounts
receivable. However, in order to maintain their fi-
nancial liquidity they limit their cash expenditures.
The planned actions of the agriculturists in order
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to maintain the financial liquidity consist mainly
of controlling their level of short-term liabilities.
According to agriculturists, the condition that al-
lows them to maintain their financial liquidity is to
produce the goods for which there is a market, and
to use production methods which enable them to
react elastically to changes in demand. On the basis
of agriculturists’ opinions it may be stated that the
fourth hypothesis has been verified positively.
To summarise, it may be stated that agricultural
farms, being the subject of the research, reported a high

level of financial liquidity resulting mainly from the
specificity of their activity and a conservative financial
strategy. Agriculturists were financing their activities
mainly with their equity capital. Nevertheless, their fear
of foreign capital employed being too high limits their
possibilities to increase return on equity and in the fu-
ture it may hinder the development of farms and also
diminish their competitiveness on the European mar-
ket.
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