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Summary. The aim of this article is to show financial situation in strategic companies of the
Agricultural Property Agency concerning farm animal husbandry. In the estimation there were
used basic financial reports from 3 years shown in the National Court Register. There were
chosen 12 companies to analysis. The standard of chosen index numbers to the estimation in-
dicates that the companies have means for development and realization statutory aims.
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WSTEP

Agencja Nieruchomosci Rolnych (ANR) obecnie realizuje prawo wtasnosci dla 57 spotek
hodowli roslin i zwierzat o strategicznym znaczeniu dla gospodarki narodowej. W 15 z nich
dominujgcym kierunkiem prac jest hodowla roslin rolniczych i ogrodniczych; 21 zajmuje sie
hodowlg zwierzat gospodarskich, takze 21 hodowlg koni.

Agencja dziala na podstawie Ustawy o gospodarowaniu nieruchomosciami rolnymi Skar-
bu Panstwa z dnia 19 pazdziernika 1991 roku, Ustawy o ksztattowaniu ustroju rolnego
z dnia 11 kwietnia 2003 roku oraz rozporzgdzenh do tych ustaw, w tym m.in. Rozporzadze-
nia Ministra Rolnictwa i Rozwoju Wsi z dnia 11 kwietnia 2003 roku w sprawie wykazu spot-
ek hodowli roslin uprawnych oraz zwierzat gospodarskich o szczegdlnym znaczeniu dla
gospodarki narodowej. Agencja Nieruchomosci Rolnych zastgpita prawnie Agencje Wias-
nosci Rolnej Skarbu Panstwa.

Agencja realizuje zadania wynikajgce z polityki panstwa, jest panstwowg osobg prawng
i instytucjg powierniczg, ktérej Skarb Panstwa powierzyt wykonywanie prawa wiasnosci
i innych rzeczowych praw w stosunku do mienia panstwowego w rolnictwie. Dziatanie Agen-
Cji opiera sie na trzech podstawowych zadaniach: powiernictwie, samofinansowaniu oraz
obligatoryjnosci przeksztatlcen wiasnosciowych i strukturalnych w rolnictwie. Powiernictwo
polega na powierzeniu wszystkich uprawnien wobec przejetego majgtku. Samofinansowa-
nie oznacza, ze Agencja, mimo ze dziata na rzecz Skarbu Panstwa, jest osobg prawng i jest
zobowigzana do stosowania zasady samofinansowania. Obligatoryjnos¢ przeksztatceh
oznaczata podporzadkowanie sie procedurom restrukturyzacyjnym (Wyszkowska 2009).

Podstawowymi celami dziatalnosci spotek strategicznych ANR sg: prowadzenie hodowli
tworczej i zachowawczej roslin uprawnych, wiasciwa realizacja programéw hodowlanych,
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kreowanie postepu biologicznego dla zaspokojenia potrzeb polskiego rolnictwa i sprostania
konkurencji oraz tworzenia mozliwosci dla wspotuczestniczenia w rynku globalnym.

W rozwoju nowoczesnego rolnictwa duze znaczenie ma postep biologiczny. W Polsce
istotng role w jego kreowaniu i upowszechnianiu ogrywajg spotki ANR, gdyz posiadajg ma-
teriat genetyczny roslin uprawnych i zwierzat gospodarskich. Podstawowym celem pracy
hodowlanej w spétkach ANR w zakresie hodowli zwierzat jest produkcja materiatu zarodo-
wego dla doskonalenia populacji zwierzat gospodarskich.

Kondycja ekonomiczna i finansowa tych spotek jest szczegdlnie wazna, gdyz ich dobra
sytuacja finansowa pozwala na utrzymanie i rozwdj hodowli zwierzat oraz zapewnia pol-
skiemu rolnictwu dostep do materialu zarodowego zwierzat o cechach odpowiadajgcych
regionalnym uwarunkowaniom. Prowadzenie wtasnych krajowych programéw hodowlanych
chroni przedsiebiorstwa, zwierzeta i konsumentéw przed ewentualnymi skutkami epidemii
zewnetrznych pojawiajgcych sie w innych krajach. Pozwala takze na realizowanie wtasnych
celéw hodowlanych, ktére nie muszg by¢ zbiezne z celami zagranicznych osrodkéw zajmu-
jacych sie pracg hodowlang, zwieksza rowniez bezpieczenstwo zywnosciowe kraju i wptywa
na stabilizacje cen materiatu zarodowego.

Wyniki analiz finansowych stanowig podstawe weryfikacji decyzji podejmowanych
w przeszitosci; sg takze pomocne w podejmowaniu decyzji biezgcych i przysztych (Pomy-
kalska i Pomykalski 2007). Mozliwo$¢ tgczenia efektow dziatalnosci przedsigbiorstw z prze-
sztosci i terazniejszosci oraz mozliwos¢ prognozowania przysziych osiggnie¢ na podstawie
wskaznikéw finansowych powoduje, ze atrakcyjno$¢ analiz finansowych ciggle wzrasta.
Korzystanie z wynikow prowadzonych analiz finansowych pozwala na ksztattowanie wtas-
ciwej struktury majatku i kapitatéw, utrzymywanie odpowiednich relacji pomiedzy naleznos-
ciami i zobowigzaniami, regulowanie poziomu kosztow, ocene efektywnosci gospodarowa-
nia. Podkresla sie, ze analiza finansowa jest najwyzszym stopniem analizy ekonomicznej,
a jako instrument zarzgdzania finansami nabiera coraz wigkszego znaczenia (Siudek 2006).

W ramach prowadzonych analiz poréwnawczych w przedsiebiorstwach poréwnuje sie
wskazniki branzowe, postulowane, okresy minione lub przyszte, lub inne przedsiebiorstwa.
W metodach poréwnan poprawnos¢ wynikow gwarantujg odpowiednie bazy odniesienia
(Sierpinska i Jachna 2004). Chociaz metody poréwnah zalicza sie do grupy niskiego stop-
nia wnikliwosci, to w analizach finansowych sg one czesto stosowane, poniewaz dobrze
ukierunkowujg kolejne pogtebione analizy (Gabrusewicz 2005).

Celem pracy byto poréwnanie sytuacji finansowej 12 spétek strategicznych hodowli zwie-
rzgt gospodarskich ANR wybranych sposrod 21 spotek i wskazanie ich szans rozwoju. Sy-
tuacje finansowg spoétek oceniano na podstawie ich sprawozdan finansowych obejmujgcych
lata 2006—2008, korzystajgc z analizy porownawcze;j.

Ocenie poddano strukture majgtku trwatego i obrotowego, wskazniki ptynnoéci biezacej,
szybkiej i gotowkowej, rotacje naleznosci, zobowigzan i zapasoéw oraz rentownos¢ przychodow.

WYNIKI

Struktura majatku w przedsiebiorstwach i poziom ptynnosci finansowej

Struktura bilansu finansowego w przedsigbiorstwach dostarcza informacji o sytuacji ma-
jatkowej i finansowej. Sposob gospodarowania sktadnikami majgtkowymi w ujeciu wartos-
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ciowym w bilansie odzwierciedla sie w strukturze skfadnikéw aktywnych i pasywnych. Na
podstawie informacji zaprezentowanych w tab. 1 mozna zauwazy¢, ze w 2006 i 2007 roku
najwiekszym udziatem aktywéw trwatych w majatku ogdétem w ocenianych 12 spotkach cha-
rakteryzowata sie spétka oznaczona nr 4 — stanowit on w latach 2006 i 2007 odpowiednio
76,07% i 77,01%. W tej samej spotce w 2008 roku udziat aktywoéw trwatych w aktywach
ogotem ponownie nieznacznie sie zwiekszyt i stanowit 78,65%. W roku 2008 najwiekszy
udziat aktywow ogdétem odnotowano w spotce oznaczonej nr 9 (82,41%). W tej spotce wiel-
ko$¢ majgtku trwatego w 2006 i 2007 roku utrzymywata sie na zblizonym poziomie, jednak
w ostatnim roku objetym oceng zwiekszyta sie o 8,12%, co w strukturze aktywéw ogdtem
stanowito 82,41%.

Tabela 1. Struktura aktywow trwatych i obrotowych w spdétkach ANR w latach 2006—2008 [%]

Aktywa trwate Aktywa obrotowe
Numer rok rok
Spotki 2006 2007 2008 2006 2007 2008
1 71,49 71,89 76,47 28,51 28,11 23,53
2 48,45 68,85 66,94 51,55 31,15 33,06
3 69,34 72,14 71,75 30,66 27,86 28,25
4 76,07 77,01 78,65 23,93 22,99 21,35
5 74,53 75,29 75,97 25,47 24,71 24,03
6 60,89 46,61 45,31 49,11 53,39 54,69
7 61,99 60,39 61,69 38,01 39,61 38,31
8 60,55 63,05 66,87 39,45 36,95 33,13
9 74,47 74,29 82,41 25,53 25,71 17,59
10 59,04 59,25 58,69 40,96 40,75 41,31
11 46,31 49,22 51,41 53,69 50,78 48,59
12 58,11 61,42 63,74 41,89 38,58 36,26
Maks. 76,07 77,01 82,41 53,69 53,39 54,69
Min. 46,31 46,61 45,31 23,93 22,99 17,59
Srednia 63,43 64,95 66,66 37,40 35,05 33,34

Zrédto: opracowanie na podstawie bilansu przedsiebiorstwa z lat 2006, 2007, 2008.

Najmniejszy udziat majgtku trwatego w strukturze majgtku ogétem odnotowano w roku
2006 w spotce nr 11 (46,31%). W tym przedsiebiorstwie aktywa trwate zwiekszyly swoj
udziat w 2007 roku o 2,91%, w nastepnym roku wzrosty o kolejne 2,19%, uzyskujgc w 2008
roku w strukturze aktywéw ogétem udziat siegajgcy 51,41%.

Oceniajgc wybrane spotki, mozna stwierdzi¢, ze dominuje w nich majatek trwaty. W roku
2006 tylko w 2 przedsiebiorstwach (nr 2 i nr 11), a w 2007 roku réwniez w 2 (nr 6 i nr 11)
aktywa trwate w strukturze aktywdéw ogdtem nie przekraczaty 50%. W 2008 roku zanotowa-
no wsrod 12 ocenianych spoétek strategicznych, nalezgcych do osrodkéw hodowli zarodo-
wej, tylko jedng spotke (nr 6), w ktorej w strukturze majatku ogétem aktywa trwate nie prze-
kraczaty 50%. Taka struktura sktadnikow aktywnych w przedsigbiorstwach informuje o wy-
sokim poziomie unieruchomienia majatku i jego matej elastycznosci (tab. 1).
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W przedsiebiorstwach rolniczych w strukturze majatku w grupie sktadnikéw zaliczanych do
majatku trwatego zdecydowanie przewazajg skfadniki o charakterze rzeczowym, a w grupie
majatku obrotowego najwiekszy udziat majg zapasy. Takie pozycje aktywow, jak niematerial-
ne skfadniki majgtku trwatego, finansowe sktadniki majatku trwatego, $rodki pieniezne, krét-
koterminowe papiery wartosciowe czy rozliczenia miedzyokresowe w strukturze catego ma-
jatku nie przekraczajg 1%. Na uwage zastuguje spostrzezenie, ze w okresie transformacji
wiasnosciowej i systemowej w wielkoobszarowych przedsiebiorstwach rolniczych z najem-
ng sita roboczg nastepujg zmiany w strukturze majgtku na korzys¢ zwiekszenia udziatu ma-
jatku obrotowego. W pierwszych latach przeksztatcen wiasnosciowych i zmieniania form
prawnych tej grupy przedsiebiorstw w strukturze majatku udziat sktadnikoéw zaliczanych do
majgtku obrotowego byt znacznie mniejszy i w wiekszosci podmiotdéw nie przekraczat 20%
(Wyszkowska 1996).

W ocenie sytuacji finansowej przedsiebiorstw poziom wskaznikéw ptynnosci zastuguje
na szczegolng uwage, gdyz nawet przedsiebiorstwa rentowne osiggajgce zysk bilansowy
mogg jednoczesnie by¢ pozbawione okresowej zdolnosci do terminowego regulowania
swoich zobowigzah.

W badanych spotkach wielko$¢ ptynnosci biezgcej, mierzonej relacjg aktywdw biezgcych
do pasywéw biezgcych, generalnie ksztaltowata sie na poziomie wyzszym od uznawanego
za prawidtowy, czyli mieszczacy sie w przedziale 1,5-2,0. Najwyzszy poziom tego wskazni-
ka wykazata spoétka nr 6, a nastepnie spotka nr 7. Spotka nr 2 w trzech ocenianych latach
uzyskata sredni najnizszy poziom tego wskaznika (1,42); w dwoch ostatnich latach byt on
nizszy od najmniejszej wartoéci pozadanej. Poddane ocenie spéfki na tle branzy chowu
i hodowli bydta (PKD 01.21) prezentujg sie korzystnie. Wiekszo$¢ spoétek przekraczata
w poszczegolnych latach gorng granice wartosci pozgdanej dla wskaznika ptynnosci biezacej,
co wskazuje na duze zdolnosci ptatnicze oraz na nadptynno$c¢ finansowa (tab. 2).

Wskaznik ptynnosci szybkiej podaje informacje o mozliwo$ci pokrycia zobowigzan bieza-
cych poprzez sktadniki aktywne charakteryzujgce sie duzg ptynnoscig. Do tej grupy skfadni-
kéw zaliczane sg krétkoterminowe aktywa finansowe, naleznoéci, srodki pieniezne zgroma-
dzone w kasie i na rachunkach bankowych. Wazng pozycje w algorytmie tego wskaznika
przyjmuje wartos¢ zapasow. Zalecany poziom tego wskaznika ptynnosci powinien przyjmo-
wac wartosci 1,0-1,2. Plynno$¢ szybkag wyraza iloraz aktywdw biezgcych pomniejszonych
0 zapasy i zobowigzania biezgce.

Wskaznik ten, mimo ze uzyskiwat poziom nizszy niz wskazniki ptynnosci biezgcej, w oce-
nianej grupie przedsiebiorstw utrzymywat sie na wysokim poziomie. Najwyzszy poziom tego
wskaznika odnotowano w przedsiebiorstwie nr 6, nastepnie w przedsiebiorstwie nr 7. Naj-
nizszy poziom wskaznika, nizszy od wartosci pozgdanej, wykazaty przedsiebiorstwa oznaczo-
ne numerami 1, 2, 5, 10. Poziom wskaznika ptynno$ci szybkiej w branzy w uwzglednionych
w analizie latach przybierat nastepujgce wartosci: 0,94, 1,21, 1,02. W wybranych do oceny
12 przedsigbiorstwach obliczona $rednia wartosé¢ w kazdym roku byta wieksza od srednigj
uzyskiwanej w branzy (tab. 2).



Tabela 2. Wskazniki ptynnosci w spotkach ANR w latach 2006—2008

Wskazniki ptynnoéci

Numer biezgcej szybkiej
Spofki rok
2006 2007 2008 2006 2007 2008
1 2,85 2,76 2,63 1,04 0,94 0,93
2 1,90 1,19 1,16 1,12 0,55 0,49
3 4,77 2,39 3,59 1,68 1,23 1,28
4 3,38 3,72 3,29 1,51 1,72 1,22
5 1,31 2,25 1,61 0,70 1,17 0,65
6 13,26 39,26 42,18 7,70 22,87 28,24
7 0,22 10,49 9,94 6,87 7,11 5,48
8 7,39 4,53 9,04 5,45 3,24 4,99
9 1,17 4,52 2,38 0,70 2,83 0,76
10 1,66 2,10 2,41 0,40 0,46 0,42
11 4,11 4,08 6,53 1,85 2,13 2,96
12 3,55 3,38 6,60 1,86 1,80 3,48
Srednia 4,55 6,72 7,61 2,57 3,84 4,24
Branza 2,35 2,64 2,68 0,94 1,21 1,02
Zrédto: opracowanie na podstawie bilansu przedsiebiorstwa z lat 2006, 2007, 2008.
Tabela 3. Plynnos¢ gotéwkowa w spétkach ANR w latach 2006—-2008
Wskaznik ptynnosci gotéwkowe;j
sp'\cl’):ki rok Srednio
2006 2007 2008 za 3 lata
1 0,27 0,19 0,17 0,21
2 0,60 0,01 0,01 0,20
3 1,14 0,24 0,24 0,54
4 1,13 0,14 0,01 0,43
5 0,09 0,13 0,12 0,11
6 5,24 16,00 21,63 14,29
7 4,08 3,82 2,69 3,53
8 3,68 2,13 2,87 2,89
9 0,32 1,61 0,39 0,77
10 0,06 0,01 0,01 0,03
11 0,45 0,71 0,75 0,64
12 0,22 0,11 0,28 0,20
Srednia 1,44 2,09 2,43 1,99

Zrédto: opracowanie na podstawie bilansu przedsiebiorstwa z lat 2006, 2007, 2008.
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Wskaznik ptynnosci gotowkowej uzyskiwatl najmniejsze wartosci, gdyz jest relacjg za-
chodzacy juz tylko pomiedzy srodkami pienieznymi, ktérymi dysponuje przedsiebiorstwo,
powiekszonymi o krétkoterminowe aktywa finansowe, a zobowigzaniami biezacymi. Po-
nownie te same obiekty uzyskaty najwyzszy wskaznik ptynnosci gotowkowej (nr 6 i nr 7).
Jednakze w niektorych przedsiebiorstwach wskaznik ten byt tak niski, ze wskazywat na brak
srodkdéw gwarantujgcych mozliwosci ptynnosci natychmiastowe.

Wartosci srednie wskaznika ptynnosci gotowkowej dla wybranych obiektow w kolejnych
latach wykazywaty tendencje wzrostowa. W pierwszym ocenianym roku wskaznik ptynnosci
gotéwkowej uzyskat warto$¢ srednig 1,44, a w 2008 roku — 2,43. Jednak szczego6towa ana-
liza wskazuje, ze w poszczegdlnych przedsiebiorstwach zmiany byly bardzo zréznicowane.
W roku 2008, w poréwnaniu z rokiem 2006, wyzszy poziom wskaznika zarejestrowano tylko
w 5 przedsiebiorstwach. Srednia obejmujgca trzyletni okres uksztattowata sie na poziomie
1,99, co wskazuje, ze przedsiebiorstwa sg zdolne do terminowego regulowania swoich zo-
bowigzan (tab. 3).

Rotacja naleznosci, zobowigzan i zapasoéw oraz rentownos¢ przychodéw

Wskaznik rotacji naleznosci informuje, jak dlugo przedsiebiorstwo oczekuje na wptyw
srodkéw pienieznych za sprzedane produkty, wyroby czy $wiadczone ustugi. Ten wskaznik
jest relacjg stanu naleznosci do przecietnej dziennej wartosci zarejestrowanych przychodéw
netto ze sprzedazy; wyrazany jest w dniach. Srednio w ocenianych 12 spétkach oczekiwano
w kolejnych trzech latach na wptyw naleznosci 77, 80 i 66 dni.

Liczba dni oczekiwania w branzy na wptyw naleznosci w porownywanych latach byla
mniejsza — wynosita odpowiednio 64, 72 i 47 dni. W poréwnaniu ze srednig w branzy
w 2006 roku wybrane do oceny przedsiebiorstwa otrzymywaty swoje naleznosci o 13 dni
pozniej, w 2007 roku — o 7 dni pdzniej, a w 2008 roku — o 19 dni pézniej. Windykowanie na-
leznosci w poszczegdlnych przedsiebiorstwach byto znacznie zréznicowane. Analiza zebra-
nych informacji wskazuje, ze duza liczba jednostek charakteryzuje sie zbyt wydtuzonym
czasem oczekiwania na wptyw $rodkéw pienieznych za dokonane transakcje, udzielajgc
swoim odbiorcom kredytéw kupieckich. Tak dtugi czas oczekiwania na wptyw nalezno$ci
jest charakterystyczny dla branzy skupiajgcej przedsiebiorstwa zajmujgce sie roslinng
i zwierzecg produkcjg rolniczg. W wielu przedsiebiorstwach, szczegdlnie prowadzacych
nierdbwnomiernie roztozong w czasie sprzedaz swoich produktéw, co jest typowe dla przed-
siebiorstw rolniczych, diugie oczekiwanie na wptyw naleznosci w postaci srodkow pieniez-
nych ma istotny wptyw na utrzymywanie pozgdanej ptynnosci finansowej (tab. 4).

Wartos¢ wskaznika rotacji zobowigzan informuje o prowadzonych negocjacjach z do-
stawcami i ich skutecznosci. Wskaznik ten jest relacjg zobowigzan biezacych do przycho-
déw uzyskiwanych ze sprzedazy netto; jest wyrazany w dniach. Srednio dostawcy ocenia-
nych przedsiebiorstw w 2006 roku czekali na uregulowanie zobowigzan 94 dni, w 2007 roku
— 72 dni, a w 2008 roku — 66 dni. Czas oczekiwania kontrahentéw na dokonanie ptatnosci
przez spotki byt diuzszy w 2006 roku o 32 dni od czasu oczekiwania na regulowanie zobo-
wigzan w branzy, w 2007 roku — o 7 dni, a w 2008 roku — o 19 dni.



Tabela 4. Rotacja naleznosci i zobowigzanh (w dniach) w spétkach ANR w latach 2006—2008

Rotacja naleznosci [dni] Rotacja [Zcr)‘ti)]owazan
Numer
spotki rok

2006 2007 2008 2006 2007 2008
1 53,84 52,98 46,83 69,99 70,84 61,73
2 82,44 86,20 86,14 157,78 159,91 181,82
3 73,58 92,40 62,66 47,75 92,94 60,53
4 19,15 71,83 55,78 51,10 45,30 46,04
5 95,56 84,93 54,70 158,25 81,59 102,89
6 80,48 75,04 75,86 32,76 10,93 11,47
7 100,82 107,71 87,91 36,08 32,73 31,59
8 84,59 79,75 71,08 47,88 72,03 33,41
9 101,72 75,48 25,93 262,14 61,89 69,89
10 51,66 53,82 52,50 150,89 120,27 124,00
11 83,43 82,75 77,88 59,92 58,30 35,30
12 92,23 94,94 88,68 56,45 55,99 27,71
Srednia 76,63 79,82 65,50 94,25 71,89 65,53
Branza 64,05 72,44 46,77 62,16 64,83 46,77

Zrédto: opracowanie na podstawie bilansu przedsiebiorstwa z lat 2006, 2007, 2008.

Tabela 5. Rotacja zapasow i rentownos¢ przychoddw w spétkach ANR w latach 2006—-2008

Rotacja zapaséw [dni] Wskaznik rentownosci przychodow
Numer

Spokki rok
2006 2007 2008 2006 2007 2008
1 124,39 123,67 99,62 0,069 0,112 0,042
2 122,97 101,80 123,85 0,017 0,067 0,024
3 96,91 106,73 134,72 0,059 0,049 0,007
4 90,67 87,95 93,42 0,109 0,115 0,034
5 96,46 88,08 98,38 0,058 0,087 0,057
6 180,35 176,94 156,92 0,231 0,297 0,243
7 84,25 110,14 140,55 0,155 0,174 0,121
8 93,04 93,13 135,01 0,166 0,193 0,105
9 123,67 105,00 113,17 0,039 0,083 0,029
10 188,65 197,20 245,01 0,038 0,086 0,045
11 132,13 110,66 124,42 0,137 0,139 0,112
12 95,39 87,79 86,02 0,152 0,190 0,167
Srednia 119,07 115,76 129,26 0,103 0,133 0,082
Branza 87,45 91,68 87,88 0,070 0,102 0,043

Zrodto: opracowanie na podstawie bilanséw przedsiebiorstwa oraz rachunkéw zyskéw i strat z lat
2006, 2007, 2008.
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Dtugie cykle rotacji zobowigzan nalezy oceniac ostroznie, gdyz, z jednej strony, mogg in-
formowac¢ o trudnoéciach ptatniczych, a z drugiej strony — o wynegocjowaniu wydtuzonych
terminéw regulowania zobowigzan.

Warto podkresli¢, ze srednio w branzy w 2006 roku cykl naleznosci wynosit 64 dni, a cykl
zobowigzan 62 dni. Zatem w 2006 roku réznica wynosita 2 dni, w 2007 roku — 7 dni, nato-
miast w 2008 roku liczba dni w przypadku obu wskaznikéw (naleznos$ci i zobowigzan) wy-
nosita 47 dni.

Wskaznik rotacji zapaséw (w dniach) informuje, jak dtugo w przedsiebiorstwie zapasy
oczekujg na sprzedaz. W ocenianych przedsiebiorstwach zapasy przez diugi czas pozosta-
ja w przedsiebiorstwie — w roku 2006 srednio przez 119 dni, w 2007 roku — przez 116 dni,
a w 2008 roku — przez 129 dni. Wskazniki branzowe dla tego samego okresu uzyskaty
mniejsze wartosci: 87,92 i 88 dni, co wskazuje, ze przedsiebiorstwa mogg zdynamizowac
ruch zapaséw i ze nie wykorzystujg swoich mozliwosci w tym zakresie. Wyniki analizy
wskazujg takze, ze cykle rotacji zapasow sg diugie, ale charakterystyczne dla produkc;ji
roslinnej i zwierzecej.

Wskaznik rentownosci moéwi o poziomie zysku wygenerowanego na drodze sprzedazy
produktow, materiatow, towaréw lub ustug. Jego wzrost jest oczekiwany, gdyz wskazuje na
zwiekszenie efektywnosci sprzedazy. Porownanie poziomu tego wskaznika ze wskaznikami
dla innych przedsiebiorstw lub ze $rednig wystepujgcg w branzy pozwala oceni¢ skutecz-
nos¢ przedsiebiorstwa w zakresie sprzedazy i umiejetnos¢ osiggania zyskéw.

W ocenianych przedsiebiorstwach sredni wskaznik rentownosci przychodow w 2006 roku
osiggnat wartos¢ 0,103, w kolejnym roku — 0,133, a w 2008 roku — 0,082. W kolejnych la-
tach w poszczegdinych przedsiebiorstwach rentownos¢ przychodéw byta znacznie zrézni-
cowana. Wartosci wszystkich wskaznikow dla trzech lat wahaty sie od 0,007 do 0,297. Naj-
bardziej rentowna spétka w kolejnych latach (2006, 2007, 2008) uzyskata wskaznik zy-
skownosci przychodéw o wartosci 0,231, nastepnie 0,297 i 0,243, przy sredniej wartosci
z trzech lat na poziomie 0,257. Najgorsza spétka pod wzgledem wielkoéci tego wskaznika
uzyskata srednig z trzech lat wynoszacg 0,036. W kazdym ocenianym roku wskaznik dla
branzy byt nizszy, co pozwala sadzi¢, ze wybrane do oceny spoétki dobrze radzg sobie
z prowadzeniem dziatalno$ci gospodarczej na coraz bardziej konkurencyjnym rynku. Sredni
poziom uzyskanego wskaznika rentownos$ci przychodéw w grupie wybranych 12 spotek
w 2008 roku niemal dwukrotnie (1,9) przewyzszat poziom tego wskaznika w branzy (tab. 5).

PODSUMOWANIE

W ocenianych przedsiebiorstwach dominujg aktywa trwate, co wskazuje na duze unieru-
chomienie majatku i jego matg elastycznos¢. Wskazniki ptynnosci uzyskiwaty korzystny
poziom, przy czym w wiekszo$ci przedsigebiorstw przekroczone byty gérne granice pozada-
nych wielkosci. W przedsiebiorstwach zaobserwowano zbyt dlugie oczekiwanie na zaptate
naleznosci, co zwigzane jest z udzielaniem kredytoéw kupieckich. Cykle obrotow zapasami
w przedsigbiorstwach sg dlugie i wymagajg wprowadzenia innej strategii zarzgdzania.
Wskazniki rentownosci przychodow wskazujg, ze przedsiebiorstwa corocznie uzyskujg do-
datni wynik finansowy, sg rentowne i nie sg zagrozone upadtoscig. Mozna zatem uznac, ze



Analiza porébwnawcza wybranych przedsiebiorstw... 191

przyjecie przez Agencje Nieruchomosci Rolnych strategii funkcjonowania spotek strategicz-
nych o okreslonych zadaniach statutowych, zwigzanych z realizowaniem polityki panstwa,
byto stuszne.
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