Mirostaw Wasilewski®
Tomasz Felczak™

Efektywnos¢ strategii plynnosci finansowej
w gospodarstwach rolniczych
o zr0znicowanej sile ekonomicznej

Wstep

Zarzadzanie przedsiebiorstwem majace na celu maksymalizowanie
wartosci jest skomplikowanym procesem, w ktérym nalezy wzia¢ pod
uwage wiele réznych czynnikéw [Nowak, 1995, s. 82]. Do najistotniejszych
kwestii naleza te o charakterze finansowym. W aspekcie krotkookresowym
istotnym czynnikiem realizacji celu dziatalnosci jest utrzymanie ptynnosci
finansowej [Sierpinska, Wedzki, 1997, s. 11]. Odpowiednia warto$¢ ptyn-
nych aktywow pozwala przedsiebiorstwu na regulowanie wymagalnych
zobowigzan i zapewnia utrzymanie plynnosci finansowej, ktora z kolei jest
podstawowym warunkiem przetrwania przedsigbiorstwa [Gryko, 2008,
s. 156]. Skuteczne zarzadzanie ptynnoscia finansowa w przedsigbiorstwie
zalezy jednak od wyboru jej strategii [Zabolotnyy, 2010, s. 263].

W wyniku konieczno$ci pogodzenia przeciwstawnych celéw, jakie
stoja przed przedsigbiorstwem, tj. maksymalizacji wartosci dla wtascicie-
li, co wymaga odpowiedniego poziomu i struktury kapitatu obrotowego
oraz minimalizacji ryzyka utraty ptynnosci finansowej, ktorego przyczy-
na jest niewystarczajacy poziom i struktura kapitatu obrotowego, opraco-
wana zostata koncepcja strategii plynnosci finansowej w ujeciu dochdd-
-ryzyko [Wedzki, 2003, s. 121]. Przyjeta przez zarzadzajacych strategia
plynnosci finansowej wplywa na realizacje gldéwnego celu przedsiebior-
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stwa, ale réwniez i gospodarstwa rolniczego. Ksztattowanie relacji w ob-
rebie struktury majatku obrotowego i Zrodet jego finansowania, w gospo-
darstwach rolniczych wymaga uwzglednienia specyfiki rolnictwa, ktdre
nalezy do branz o szczegélnie dtugim cyklu wytwarzania, co w wydat-
ny sposob roznicuje dziatalnos¢ gospodarstw rolniczych, w poréwnaniu
z branza pozarolnicza [Wasilewski, 2004, s. 34]. Czesto rowniez produk-
gja rolnicza ma charakter sezonowy, co jest czynnikiem obiektywnym,
sprzyjajacym utrzymywaniu wysokiego poziomu aktywdéw obrotowych
[Siudak, 1999, s. 196]. Ponadto, w zakresie zrodet finansowania zarzadza-
jacy gospodarstwami rolniczymi, w mniejszym stopniu moga korzystac
z pozytywnych skutkéw dzwigni finansowej, gdyz w aktualnym syste-
mie podatkowym nie ma zjawiska tarczy podatkowej w rolnictwie indy-
widualnym. W rezultacie wystepuje mniejsza skfonnos¢ zarzadzajacych
do zadluzania sie [Ross i inni, 1998, s. 282].

Badania realizowane s3 w ramach grantu Narodowego Centrum Na-
uki nr 2011/03/N/HS4/03090 pt. , Efektywno$¢ gospodarstw rolniczych
w zaleznosci do strategii plynnosci finansowej”.

1. Cel i metody badan

Celem opracowania jest identyfikacja i okreslenie decyzyjnego cha-
rakteru strategii ptynnosci finansowej w ujeciu dochdd-ryzyko, stosowa-
nych w gospodarstwach rolniczych z regionu ,Mazowsze i Podlasie”,
w zaleznosci od ich wielko$ci ekonomiczne;j.

Wykorzystany material liczbowy pochodzit z bazy europejskiego
systemu zbierania danych rachunkowych z gospodarstw — Farm Acco-
untancy Data Network (FADN)'. W polu obserwacji FADN znajduja si¢
gospodarstwa towarowe majace zasadniczy udziat w tworzeniu warto-
sci dodanej rolnictwa. Przyjete w opracowaniu oznaczenia grup gospo-
darstw wynikaja z metodologii stosowanej w Instytucie Ekonomiki Rol-
nictwa i Gospodarki Zywno$ciowej — Paristwowym Instytucie Badaw-
czym (IERiGZ-PIB), ktéry stanowi Agencje Lacznikowa. W badanym
okresie grupa gospodarstw rolniczych obejmowata 2216 jednostek, ktére
funkcjonowaty w ramach FADN. Badane gospodarstwa rolnicze pocho-
dzity z regionu ,Mazowsze i Podlasie”, wyodrebnionego w celu zbie-

! Farm Accountancy Data Network (FADN) to europejski system zbierania danych rachun-
kowych z gospodarstw rolnych, ktérego formalne ksztattowanie rozpoczeto sie¢ w 1965 r.
[Rozporzadzenie Rady EWG nr 79/65/EWG].
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rania danych rachunkowych, obejmujacego terytorium wojewddztw:
mazowieckiego, todzkiego, lubelskiego oraz podlaskiego. Wybdr re-
gionu ,,Mazowsze i Podlasie” podyktowany byl srednia wielkoscia go-
spodarstw rolniczych oraz umiarkowang intensywnoscia prowadzonej
produkgji [Osuch i inni, 2004, s. 6]. Dane rachunkowe z gospodarstw do-
tyczyly 2009 r. i pochodzity z zagregowanych raportéw indywidualnych
gospodarstw. W ramach systemu zbierania danych rachunkowych z go-
spodarstw informacje publikowane sa dopiero po wprowadzeniu ich do
bazy, dlatego wystepuje opdznienie w tym zakresie, na etapie realizacji
badan rok 2009 byt najnowszym.

Wielko$¢ ekonomiczna gospodarstwa rolniczego jest okreslana suma
standardowych nadwyzek bezposrednich wszystkich dziatalnosci wy-
stepujacych w gospodarstwie [Goraj i inni, 2005, s. 69] i wyrazana za po-
mocg ESU? Dotychczasowe badania wskazuja, ze podstawowym czyn-
nikiem wptywajacym na krétkoterminowe decyzje finansowe w przed-
sigbiorstwie jest ksztalttowanie si¢ poziomu sprzedazy [Jaworski, 2010,
s. 352]. W badaniach celowo pomini¢to najmniejsze gospodarstwa (2 do
4 ESU) bedace w polu obserwacji FADN, gdyz na ogot maja charakter
socjalny i trudno méwi¢ w nich o zastosowaniu strategii zachowania
plynnosci finansowej.

W tablicy 1 przedstawiono liczebnos$¢ gospodarstw w poszczegol-
nych przedziatach wielkosci ekonomicznej gospodarstw. Najliczniejsza
grupe stanowily gospodarstwa z grupy C o wielkosci ekonomicznej 8+16
ESU. W badanej populacji najmniej gospodarstw byto w grupie najwiek-
szych EF, o wielkosci ekonomicznej powyzej 40 ESU.

Tablica 1. Liczba gospodarstw indywidualnych w poszczegdlnych przedzia-
Tach wielko$ci ekonomicznej w 2009 r.

Przedziaty wielkosci B C D EF Ogotem
ekonomicznej (ESU) 1.8 | 8:16 | 16-40 > 40
Liczba gospodarstw 568 897 609 142 2216

Zrédto: Opracowanie wiasne.

2 Europejska Jednostka Wielkosci (ESU) jest parametrem stuzacym do okreslania wielko-
$ci ekonomicznej gospodarstwa rolnego ustalonej na podstawie standardowych nadwy-
zek bezposrednich gospodarstwa. Jedno ESU odpowiada réwnowartosci 1200 euro.
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W celu wyznaczenia charakteru poszczegdlnych strategii czastko-
wych i catkowitej strategii plynnosci finansowej w ujeciu dochdd-ryzyko
wykorzystano metode liniowego porzadkowania obiektow wielocecho-
wych [StatSoft Polska, 2012, s. 21]. W porzadkowaniu obiektéow w celu
uwzglednienia wielu aspektéw strategii ptynnosci finansowej zastosowa-
no syntetyczny wskaznik, ktdry polega na zastgpieniu danego zespotu
cech, jednym wskaznikiem, okreslajacym syntetycznie wielkos$¢ obiektu
ze wzgledu na te cechy [Balicki, 2009, s. 325]. Normalizacje surowych
wartosci wskaznikow finansowych wchodzacych w sklad strategii czast-
kowych strategii ptynnosci finansowej i wyznaczenia wskaznika synte-
tycznego dokonano wedlug wzordw:
dla stymulant — ¥ = i it {2, ) (1)

v maxi{xi],} - mini{xi].}

, max{x,}—x;
dla destymulant — X = , (2)
v maxi{xij} —min{x;}

W=100x)_ @] 3)
=1

Gdzie: m jest liczba cech branych pod uwage, a; — waga j-tej zmiennej.
Charakter stosowanych strategii czastkowych i catkowitej strategii
plynnosci finansowej w ujeciu dochdd-ryzyko okreslono na podstawie
poziomu wskaznikéw syntetycznych. Dobdr stymulant i destymulant
zmierzal do przypisania jednostkom o strategii konserwatywnej wigkszej
liczby punktéw. W badaniach przyjeto, ze zarzadzajacy gospodarstwami
moga stosowac strategie agresywna, umiarkowang lub konserwatywna.
Ostatecznego okreslenia charakteru stosowanych strategii dokonano,
dzielac rozstep® poziomu wskaznikow syntetycznych na 3 rowne czesci.

2. Wyznaczenie charakteru strategii czastkowych strategii
plynnosci finansowej w ujeciu dochdd-ryzyko

Wskazniki finansowe wykorzystane do okreslenia charakteru strategii
czastkowej majatku obrotowego i poziom wskaznika syntetycznego za-
prezentowano w tablicy 2. Udziat inwestycji krétkoterminowych w akty-
wach obrotowych zmniejszat si¢ wraz ze wzrostem wielkosci ekonomicz-
nej gospodarstw. Natomiast udziat zapaséw w aktywach obrotowych byt

* Réznice miedzy wartoscig maksymalng i minimalna.
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najwyzszy w gospodarstwach z grupy EF. W gospodarstwach o nizszej
sile ekonomicznej zarzadzajacy utrzymywali mniejszy poziom zapasow,
ale w celu zapewnienia ciagtosci produkcji posiadali wyzsza od sredniej
wartos$¢ gotowki, ktora mogta postuzy¢ do zakupu materiatow. Poziom
aktywow operacyjnych (Srodki trwate, wartosci niematerialne i prawne,
rozliczenia miedzyokresowe), ktore sa odpowiedzialne w najwigkszym
stopniu za generowanie wartosci dla wlascicieli, byt nizszy od $redniej
w najwiekszych i najmniejszych gospodarstwach, tj. grup EF i B. Synte-
tyczny wskaznik strategii majatku obrotowego (SMO) dla calej populagji
wynidst 51 pkt. Najnizszy poziom SMO odnotowano w gospodarstwach
o najnizszej sile ekonomicznej, co wskazuje na agresywne podejscie do
kwestii zwigzanych z ptynnoscig finansowa. Zarzadzajacy tymi gospo-
darstwami, mimo ze posiadali wyzszy poziom najbardziej ptynnych ak-
tywow, to w najwiekszym stopniu kredytowali swoich odbiorcow, co
$wiadczy o nastawieniu na generowanie wartosci dla wlascicieli.

Tablica 2. Relacje w majatku obrotowym gospodarstw w zaleznosci od wiel-
kosci ekonomicznej

Lp. |Przedziaty wielkosci |*AOP/AO |G/AO |Z/AO |*N/AO |SMO
ekonomicznej (pkt)

1 ESU B 512 0,28 0,63 0,09 39

2 ESU C 6,00 0,26 0,67 0,07 46

3 ESUD 6,39 0,25 0,68 0,07 45

4 ESU EF 4,70 0,19 0,77 0,04 73

5 Srednia 5,75 0,24 0,69 0,07 51

AOP/AO — aktywa operacyjne aktywa obrotowe, G/AO — $rodki pieniezne/aktywa ob-
rotowe, Z/AO — zapasy/aktywa obrotowe, N/AO — naleznosci krétkoterminowe/aktywa
obrotowe, SMO — syntetyczny wskaznik strategii majatku obrotowego, *destymulanta

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Najbardziej konserwatywne podejécie w zakresie majatku obroto-
wego wykazywali zarzadzajacy gospodarstwami najsilniejszymi pod
wzgledem ekonomicznym. W gospodarstwach z grupy EF, mimo Ze in-
westycje krétkoterminowe byly o 0,05 nizsze niz Srednia, w aktywach
obrotowych gtéwny udzial miaty zapasy. Analogiczne zjawisko uzalez-
nienia poziomu aktywow obrotowych od wartosci sprzedazy, wystepuje
wsrod przedsiebiorstw produkcyjnych [Siudak, 1999, s. 198]. Jednoczes-
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nie sprzedaz z odroczonym terminem ptatnosci w gospodarstwach w tej
grupie byla ponizej $redniej. Utrzymywanie najnizszej relacji aktywow
operacyjnych do obrotowych oraz ich zachowawcza struktura, wskazuje
na podejscie konserwatywne do strategii majatku obrotowego.

Tablica 3 zawiera zestawienie poziomu wskaznikéw finansowych
i syntetyczny wskaznik strategii czastkowej finansowania majatku obro-
towego (SFMO). Najwyzszy udziat zobowiazan z tytutu dostaw i ustug
(2DU) w zobowiazaniach biezacych ogolem stwierdzono w grupie go-
spodarstw o najnizszej sile ekonomicznej, w ktérych byt trzykrotnie wyz-
szy niz w gospodarstwach z grupy EF. Zarzadzajacy gospodarstwami
0 najwyzszej sile ekonomicznej preferowali inne niz te z tytutu dostaw
i ustug zobowigzania biezace, co stuzylo poprawie efektywnosci wyko-
rzystania kapitatu wlasnego. Wraz ze wzrostem wielko$ci ekonomicznej
nastepowato obnizenie udziatu zobowiazan z tytutu dostaw i ustug w zo-
bowiazaniach biezacych. Natomiast udziat zobowiazan biezacych w su-
mie bilansowej wzrastat wraz ze zwigkszaniem sily ekonomicznej gospo-
darstw. Podobne zaleznosci odnotowano réwniez w przypadku pozio-
mu zadluzenia dtugoterminowego. W matych gospodarstwach (z grupy
B) zarzadzajacy w gléwnej mierze finansowali dzialalno$¢ kapitatem
wlasnym. Udziat kapitalu obcego w finansowaniu majatku tych gospo-
darstw wynidst 6%. Struktura finansowania w gospodarstwach z grupy
B wykazywata cechy konserwatywnego podejscia do kwestii zwiazanych
z finansowaniem majatku obrotowego. Zarzadzajacy gospodarstwami
z grupy EF wykorzystywali w znacznie wyzszym stopniu kapitat obcy,
a w przypadku zobowigzan biezacych preferowali zrédta generujace od-
setki. Swiadczy to o agresywnym podejéciu zarzadzajacych do kwestii
finansowania majatku obrotowego. Mimo ze w przypadku dziatalnosci
rolniczej nie wystepuje zjawisko tarczy podatkowej, zarzadzajacy oczeki-
wali dodatniego efektu dzwigni finansowej i poprawy efektywnosci wy-
korzystania kapitalu wtasnego.

W tablicy 4 zaprezentowano poziom wskaznika syntetycznego stra-
tegii majatkowo-finansowej (SM-F) wraz ze wskaznikami wykorzysta-
nymi do jego obliczenia. Relacja aktywow obrotowych do zobowigzan
biezacych, okreslana mianem ptynnosci biezacej, byta najwyzsza w go-
spodarstwach o najwigkszej sile ekonomicznej. Wraz ze wzrostem sity
ekonomicznej ptynnos¢ biezaca ulegala obnizeniu. Najnizszym pozio-
mem plynnosci biezacej charakteryzowaty sie gospodarstwa z grupy D.
W gospodarstwach o najwyzszej sile ekonomicznej wskaznik ten byt nie-
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Tablica 3. Strategia finansowania majatku obrotowego gospodarstw w zalez-
nosci od wielkosci ekonomicznej

Lp. |Przedzialy wielkosci |ZDU/ZB |*ZB/AT |KW/AT |*ZD/AT |SFMO
ekonomicznej (pkt)

1 ESU B 0,10 0,02 0,94 0,04 94

2 ESU C 0,04 0,02 0,89 0,08 64

3 ESU D 0,04 0,04 0,82 0,15 30

4 ESU EF 0,03 0,05 0,76 0,19 4

5 Srednia 0,04 0,03 0,85 0,12 43

ZDU/ZB — zobowiazania z tytutu dostaw i ustug/zobowiazania biezace, ZB/AT — zobo-
wiazania biezace/aktywa ogdtem, KW/AT — kapitat wiasny/aktywa ogdtem,

ZD/AT — zobowigzania dlugoterminowe/aktywa ogotem, SEFMO — syntetyczny
wskaznik strategii finansowania majatku obrotowego, *desytymulanta

Zrédto: Opracowanie wlasne.

znacznie wyzszy od minimum z grupy D. Udzial kapitalu obrotowego
netto w aktywach ogétem wynosit 12%. Nizszym od s$redniej dla catej po-
pulacji udziatem kapitatu obrotowego netto charakteryzowaly sie gospo-
darstwa z grupy D, co w polaczeniu z pozostatymi wskaznikami strategii
majatkowo-finansowej przyczynito si¢ do najnizszej wielkosci wskaznika
syntetycznego, $wiadczac o najbardziej agresywnym podejsciu do kwe-
stii plynnosci finansowej. Poziom wskaznika SM-F obnizal si¢ wraz ze
wzrostem wielko$ci ekonomicznej gospodarstw z grup B, CiD.

Tablica 4. Strategia majatkowo-finansowa plynnosci finansowej gospodarstw
w zaleznos$ci od wielkosci ekonomicznej

Lp. |Przedzialy wielkosci|(AO-G)/ AT |*ZDU/ |AO/ZB |KON/AT |SM-F
ekonomicznej AT (pkt)

1 ESUB 0,12| 0,0016 9,96 0,15 76

2 ESU C 0,10| 0,0008 6,68 0,12 59

3 ESUD 0,10| 0,0013 3,70 0,10 40

4 ESU EF 0,14| 0,0012 3,76 0,13 58

5 Srednia 0,11} 0,0012 4,75 0,12 51

(AO-G)/AT — (aktywa obrotowe — $rodki pieniezne)/aktywa ogdétem, ZDU/ZT — zobo-
wiazania z tytulu dostaw i ustug/aktywa ogétem, AO/ZB — aktywa obrotowe/zobowia-
zania biezace, KON/AT — kapital obrotowy netto/ aktywa ogdtem, SM-F — syntetyczny
wskaznik strategii majatkowo-finansowej, *destymulanta

Zrédto: Opracowanie wlasne.
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3. Efektywnos¢ calkowitej strategii plynnosci finansowe;j
w ujeciu dochéd-ryzyko

W tablicy 5 zestawiono charakter strategii czastkowych i poziom syn-
tetycznego wskaznika catkowitej strategii ptynnosci finansowej w ujeciu
dochod-ryzyko. Zarzadzajacy gospodarstwami o najnizszej sile ekono-
micznej, chociaz w zakresie czastkowej strategii majatku obrotowego sto-
sowali strategie agresywna, to w kwestii strategii finansowania majatku
obrotowego przyjmowali konserwatywne podejscie. Mate zadluzenie
gospodarstw przyczynito sie¢ do konserwatywnego charakteru catkowitej
strategii ptynnosci finansowej i najnizszej rentownosci majatku. Przykta-
dem umiarkowanego podej$cia do ryzyka utraty ptynnosci finansowej
i efektywnosci sa gospodarstwa z grupy C. Zarzadzajacy tymi gospodar-
stwami jedynie w zakresie struktury majatku obrotowego wykazywali
agresywne podejscie, natomiast w doborze Zrodet finansowania, w po-
rownaniu z pozostatymi grupami gospodarstw, wykazywali podejscie
umiarkowane. Najsilniejsze ukierunkowanie na generowanie wartosci dla
wlasciciel wykazywali zarzadzajacy gospodarstwami z grupy D. Zaréwno
w zakresie struktury majatku, jak i Zrédet finansowania zarzadzajacy tymi
gospodarstwami przyjmowali agresywne strategie. Pomimo najbardziej
agresywnego podejscia do strategii ptynnosci finansowej w ujeciu dochdd-
-ryzyko, poziom rentownosci aktywow tych gospodarstw byt wyzszy

Tablica 5. Calkowita strategia ptynnosci finansowej gospodarstw w zaleznosci
od wielkos$ci ekonomicznej

Lp. |Przedziaty wielko- |Charakter strategii SC Rentownos¢ (%)
$ci ekonomicznej (pkt)
SMO |SEMO [SM-F |[SC ROA ROE
1 ESU B A K K K 70 8,57 9,11
2 ESU C A U U 8] 57 9,03 10,09
3 ESU D A A A A 38 10,48 12,85
4 ESU EF K A U A 45 12,66 16,64
5  |Srednia U U A* U 48 10,19 12,05

*Srednia 51 pkt, strategia umiarkowana od 52 pkt, co oznacza minimalny poziom agre-
Sywnosci.

Sc — syntetyczny wskaznik catkowitej strategii ptynnosci finansowej w ujeciu dochod-
-ryzyko

Zrédto: Opracowanie wiasne.
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od $redniej o 0,29 pkt %, a rentownos¢ kapitatu wlasnego o 0,8 pkt %.
Wskazywac to moze na wiele innych czynnikow niz strategia plynnosci
finansowej, wptywajacych na efektywno$¢ gospodarstw rolniczych. Za-
rzadzajacy gospodarstwami o najwyzszej sile ekonomicznej z grupy EF,
ktorzy osiagali najwyzszy poziom zwrotu z aktywow ogdtem i kapitatu
wlasnego, nie stosowali skrajnie agresywnego podejscia do strategii ptyn-
nosci finansowej. Syntetyczny wskaznik strategii catkowitej w grupie EF
byt tylko o 3 pkt nizszy od sredniej dla catej populacji, ktéra wynosita
48 pkt. Rowniez w zakresie strategii czastkowych zarzadzajacy stosowali
zroznicowany charakter poszczegdlnych strategii.

Zakonczenie

W opracowaniu przedstawiono charakter i efektywnos¢ strategii
plynnosci finansowej w ujeciu dochod-ryzyko w gospodarstwach rolni-
czych, w zaleznosci od ich wielkosci ekonomicznej. Na podstawie prze-
prowadzonych badan sformutowano nastepujace wnioski.

Stosowanie zréznicowanego charakteru czastkowych strategii ptyn-
nosci finansowej w ujeciu dochdd-ryzyko, przekladato sie na osiaganie
przez gospodarstwa rolnicze wyzszych stop zwrotu. Stosowanie skraj-
nego charakteru strategii czastkowych mogto przyczyni¢ sie do nizszych
wynikow ekonomicznych gospodarstw.

Wraz ze wzrostem sily ekonomicznej gospodarstw do 40 ESU, naste-
powatlo zwiekszenie poziomu agresywnosci strategii pltynnosci finanso-
wej w ujeciu dochod-ryzyko. Wraz ze zwigkszeniem poziomu produkgji
zarzadzajacy poszukuja zrodel poprawy efektywnosci wykorzystania
majatku, poprzez wzrost ryzyka utraty ptynnosci finansowej. Po osiag-
nigciu wielkosci 40 ESU, zarzadzajacy gospodarstwami zmniejszajq jed-
nak ryzyko utraty plynnosci finansowej i dostosowuja strukture majatku
obrotowego i zrodel jego finansowania do mniej przeciwstawnych stra-
tegii. Wieksza skala produkcji zapewnita oczekiwany zwrot z zainwesto-
wanego kapitatu, przez co nie skltaniata wiascicieli gospodarstwa rolni-
czego do podejmowania dodatkowego ryzyka.

Wielkos¢ ekonomiczna gospodarstwa rolniczego wptywata na zréz-
nicowanie charakteru stosowanych strategii czastkowych i catkowitej
strategii ptynnosci finansowej w ujeciu dochdd-ryzyko. W zaleznosci od
sity ekonomicznej, tj. wielkosci gospodarstwa wyznaczonej za pomoca
ESU, zarzadzajacy stosowali zréznicowane podejscie do ryzyka utraty
plynnosci finansowej i poziomu uzyskiwanego dochodu.
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Streszczenie

W opracowaniu przedstawiono charakter i efektywnos¢ strategii ptynnosci
finansowej w ujeciu dochéd-ryzyko w gospodarstwach rolniczych w zaleznosci
od ich wielkosci ekonomicznej. Badaniami objeto gospodarstwa rolnicze poto-
zone w regionie ,Mazowsze i Podlasie” w ramach FADN. Charakter stosowa-
nych strategii czastkowych i catkowitej strategii ptynnosci finansowej w ujeciu
dochéd-ryzyko wyznaczono na podstawie syntetycznego wskaznika.

Stosowanie zréznicowanego charakteru strategii czastkowych strategii ptyn-
nosci finansowej w ujeciu dochéd-ryzyko przekltadato sie na osiaganie przez
gospodarstwa rolnicze wyzszych stop zwrotu. W gospodarstwach o najmniej-
szej sile ekonomicznej zarzadzajacy w ograniczonym stopniu wykorzystywali
finansowanie kapitatem obcym. Wielko$¢ ekonomiczna gospodarstwa rolnicze-
go wplywata na zréznicowanie charakteru stosowanych strategii czastkowych
i catkowitej strategii ptynnosci finansowej w ujeciu dochod-ryzyko. W zaleznosci
od wielkosci ESU gospodarstwa, zarzadzajacy stosowali zréznicowane podejscie
do ryzyka utraty plynnosci finansowej i poziomu uzyskiwanego dochodu.

Stowa kluczowe
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The effectiveness of the financial liquidity strategies in frams varied
economic size (Summary)

This study presents the nature and effectiveness of financial liquidity strate-
gies in terms of income-risk in farms depending on their economic size. Studied
farms were located in the region of “Mazovia and Podlasie” within the FADN.
The nature of partial and total liquidity strategies in terms of income-risk was
based on the synthetic indicator.

The use of diversified partial strategies of liquidity strategy in terms of in-
come-risk translated into farms to achieve higher rates of return. In holdings
with the lowest economic strength managers have used limited external capital
financing. The economic size of farms affected the diversity of partial strategies’
nature and total liquidity strategy in terms of income-risk. Depending on the size
of ESU, farm managers use different approaches to the risk of financial liquidity
loss and the level of your income.
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farms, financial liquidity, financial liquidity strategies






