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Roma Rys-Jurek

Bezpieczenstwo finansowe polskich gospodarstw
rolnych. Propozycja ujednoliconej miary

Streszczenie: Celem gléwnym pracy bylo przedstawienie propozycji metodycznej kompozycji
miernika bezpieczenistwa finansowego (BF) dla polskich gospodarstw rolnych. W opraco-
wanym wskazniku uwzgledniono pie¢ czynnikéw pochodzacych z analizy wskaznikowej
danych finansowych. Podmiotem badan byly gospodarstwa rolne z Polski, ktére prowadza
rachunkowo$¢ rolng w ramach systemu FADN. Przedmiotem badan bylo za$ bezpieczen-
stwo finansowe tych gospodarstw. Dokonano jego pomiaru, opierajac sie na wskaznikach
z zakresu relacji majatkowo-kapitalowych, ptynnosci i zadtuzenia, sprawnosci dziatania oraz
efektywnosci finansowej. Najpierw opisano stan bezpieczenstwa finansowego w polskim
sektorze gospodarstw rolnych na tle $rednich wynikéw obserwowanych w Unii Europejskiej
w latach 2004-2020. Nastepnie na podstawie eksperymentalnego zbiorczego wskaznika BF
powstal ranking gospodarstw rolnych dla 2020 r., pokazujacy 10 najwyzszych i najnizszych
wynikow. W konicowej czgéci pracy wykonano badanie wrazliwosci wskaznika BF na wybra-
nych 12 podstawowych kategorii produkcyjnych, ekonomicznych i finansowych za pomoca
klasycznej metody najmniejszych kwadratéw ze stalg. Po wykonanych badaniach mozna
stwierdzi¢, ze polskie gospodarstwa rolne sg bezpieczne finansowo, co wynika z: przewagi
aktywow trwatych w sumie bilansowej, zachowania ztotej reguly bilansowej, nadptynnosci,
niskiego zadtuzenia, dodatniego udziatu kapitatu obrotowego netto w sumie bilansowej i za-
uwazalnej dochodowosci. Ponadto ich wyniki nie odbiegaja znaczaco od $redniego poziomu
obserwowanego w 28 krajach UE. Na podstawie rankingu wykazano, ze tendencje do utrzy-
mywania nadmiernego bezpieczenstwa finansowego maja gospodarstwa najmniejsze — do
12 ha, o dochodzie do ok. 11 tys. euro — niezaleznie od kierunku produkeji. Potwierdzaja to
wyniki oszacowanych modeli z jedng zmienng. Im wyzsze jest bezpieczenstwo finansowe
gospodarstwa, tym nizsze aktywa, zobowigzania, dochdd i przeptyw pieniezny.

Stowa kluczowe: bezpieczenstwo finansowe, gospodarstwo rolne, plynnos¢, zadtuzenie.
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1. Wprowadzenie

Gospodarstwa rolne s3 podmiotami prowadzacymi dziatalno$¢ produkcyjna
w sektorze zywnosci, pracuja z organizmami zywymi oraz tacza prowadzenie dzia-
talnosci gospodarczej z zyciem rodzinnym. Sg miejscem pracy i zZycia, zarobkowania
i wydawania pienigdzy. Funkcjonuja w celu zapewnienia odpowiedniego poziomu
zycia czlonkom rodziny rolniczej. Gdy osiagaja bezpieczenstwo finansowe, sa w sta-
nie wypelnia¢ swoje funkcje produkcyjne w sposob ciagly, efektywny, odporny na
zakldcenia czy niespodziewane kryzysy wystepujace w otoczeniu gospodarczym.

Badania nad bezpieczenstwem finansowym gospodarstw rolnych sg prowa-
dzone rzadko. Do tej pory nie wypracowano jednolitej metodyki. Opracowanie to
byto préba usystematyzowania dostepnej wiedzy na ten temat.

2. Przeglad literatury

Ogodlnie rzecz ujmujac, za bezpieczenstwo finansowe przyjmuje si¢ brak za-
grozen w sferze finanséw publicznych, finanséw przedsiebiorstwa, ubezpieczen,
bankowosci i finanséw osobistych gospodarstw domowych (Jajuga [red.] 2007).
Pojecie to jest najczesciej kojarzone z systemem finansowym panstwa (Kropacz
2017; NBP 2013). W polskiej literaturze przedmiotu bezpieczenstwo definiuje si¢
najczesciej jako stan systemu, czyli ceche, wlasnos¢ (Cabata 2016).

Uznaje sig, ze pojecie bezpieczenstwa finansowego jest czescia szerszego pojecia
bezpieczenstwa ekonomicznego. Bezpieczenstwo finansowe nalezy do poje¢ wielo-
wymiarowych, gdyz dotyczy instytucji finansowych, segmentéw rynku finansowego,
transakeji finansowych, klientéw tych rynkéw finansowych - zaréwno indywidual-
nych, jak i instytucjonalnych. W odniesieniu do dziatalnosci bankowej jest ukierun-
kowane na zapewnienie adekwatnosci bilansowej, co wiaze si¢ z utrzymaniem odpo-
wiednich funduszy wlasnych oraz przestrzeganiem wlasciwych relacji migdzy struktura
aktywow i pasywow (Marcinkowska i in. 2014; Raczkowski 2014). W przypadku
przedsiebiorstw ich bezpieczenstwo wyrasta z bezpieczenstwa gospodarki (Delas,
Nosova, Yafinovych 2015). Oznacza ich zdolno$¢ do przeciwdziatania zdarzeniom,
ktore zaktdcaja lub moga zaktdcac ich funkcjonowanie (wymiar operacyjny), a takze
udaremniajg lub moga udaremniac ich rozwéj (wymiar strategiczny) (Cabata 2012).

Interpretacja pojecia ,,.bezpieczenstwo finansowe” podmiotéw gospodarczych
zalezy od przyjetego podejscia badawczego. Jedni badacze skupiajg si¢ na kapitale
obrotowym netto, drudzy na strukturze aktywow, a kolejni na plynnosci i wy-
placalnosci lub wielu wskaznikach o réznym poziomie szczegdétowosci (Bieniasz,
Czerwinska-Kayzer 2016; Franc-Dabrowska 2006; Wedzki 2002). Zestawienie
najbardziej znanych badan przedstawiono w tabeli 1.
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W najprostszym ujeciu analiza bezpieczenstwa finansowego przedsiebiorstwa
opiera si¢ na dwdch czynnikach, a mianowicie na wspdtczynniku gotéwkowe;j
plynnosci finansowej oraz relacji rezerw finansowych do wartosci kapitatu przed-
siebiorstwa (Duraj 2014). Mozna tez szerzej zbadac je, analizujac wybranych 6 czy
nawet 20 wskaznikéw dotyczacych m.in. przychodéw, plynnosci, zadluzenia i ich
pochodnych (Karbownik 2014; 2012). Mozna tez odnosi¢ si¢ do ztotych regut
(bilansowej i finansowej), a takze sposobow sfinansowania majatku obrotowego
(Janik, Pazdzior 2011).

W odniesieniu do polskiego sektora rolnego pojawily sie rowniez badania doty-
czgace bezpieczenstwa dziatajacych w nim przedsiebiorstw. Opieraly si¢ one zawsze na
kilku wskaznikach z zakresu ptynnosci, zadluzenia, struktury majatkowo-kapitatowej
bilansu czy sprawnosci dziatania. Mozna tu znalez¢ zestawy: 7 (Wasilewski, Ganc
2021), 8 (Bieniasz, Czerwinska-Kayzer 2016; Szczecinska 2010), 9 (Franc-Dabrowska
2006), 11 (Zuba 2010) i az 18 wskaznikow (Szafraniec-Siluta 2014).

Na marginesie rozwazan o sposobie pomiaru bezpieczenstwa finansowego
warto tez dodac, ze dla gospodarstw domowych kategorie t¢ mozna rozpatrywac
jako subiektywna (socjo-psychologiczng) lub obiektywna (ekonomiczng). W ujeciu
subiektywnym gospodarstwo domowe jest bezpieczne finansowo, gdy jego czlon-
kowie nie odczuwaja leku i zagrozenia o podstawy swojego bytu materialnego.
Nie obawiajg si¢ utraty ptynnosci, wyptacalnosci i zdolnosci do regulowania zo-
bowigzan, obecnie i w niedalekiej przysztosci, ale jest to tylko odczucie. Natomiast
obiektywne (ekonomiczne) ujecie bezpieczenstwa finansowego jest wynikiem
analizy sytuacji ekonomiczno-finansowej gospodarstwa za pomoca okreslonych
miar, np. stopy zadluzenia, stopy oszczednosci, poziomu nadwyzki finansowej
w budzecie gospodarstwa domowego itd. Wazne s3 rowniez ich zmiennosci w cza-
sie. Ponadto te czastkowe wskazniki moga by¢ baza do stworzenia syntetycznego
miernika, ktory za pomoca jednej liczby pozwoli oceni¢ bezpieczenstwo finansowe
gospodarstwa domowego (Kata i in. 2021). Dla gospodarstw domowych powstat
nawet Genworth Index na bazie informacji z ok. 13 tys. gospodarstw domowych
z 14 krajow z Europy, 5 krajow z Ameryki Lacinskiej oraz Chin. Skupil si¢ on na
ich: poziomie dochodéw z pracy, kosztach utrzymania, wsparciu poziomu zycia
doplatami od panstwa, pewnosci zatrudnienia, poziomie zadluzenia, poziomie
oszczednosci i dochodu z nich, ubezpieczeniu ochrony dochodu, prywatnych
$wiadczeniach emerytalnych, stanie narodowej lub §wiatowej gospodarki, kosz-
tach czynszu i kredytu hipotecznego, ubezpieczeniu ochrony ptatnosci i kosztach
diugoterminowej opieki (Genworth Index 2013). Zagadnienia te wiaza si¢ $cisle
z zachowaniami finansowymi gospodarstw domowych, a one z kolei wplywaja na
poczucie dobrobytu finansowego (por. m.in.: Chavali, Mohan Raj, Ahmed 2021;
Rezaei, Pourali 2015; Raaij van 2014; Rezaei 2013; Xiao 2008).
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Bezpieczenstwo finansowe polskich gospodarstw rolnych. Propozycja ujednoliconej miary

Nalezy teraz zwrdci¢ uwage na sektor gospodarstw rolnych. Jak wiadomo,
dzialalno$¢ w branzy rolniczej jest do$¢ specyficzna. Proces produkgji nie pokry-
wa sie z procesem pracy, a sama produkcja jest mocno uzalezniona od czynnika
przyrodniczego. Obserwuje sie — szczegdlnie w produkcji rodlinnej - znaczne
przesuniecie w czasie osiggniecia rezultatow ekonomicznych w stosunku do
poniesionych nakladéw, a to silnie oddzialuje na ksztaltowanie si¢ ptynnosci
finansowej, szczegdlnie krotkookresowej (Runowski 2008). Warto tez dodac, ze
w sektorze tym szczegdlng role odgrywa gromadzenie oszczednosci, by finanso-
wac inwestycje. Jednakze mozliwos¢ oszczedzania pojawia sie dopiero wowczas,
gdy gospodarstwo domowe rolnika wypracuje dochdd z gospodarstwa rolnego
wyzszy od poniesionych przez nie wydatkdw. Tak wiec dochody uzyskiwane
przez rolnikéw z jednej strony wyznaczaja poziom konsumpcji ich gospodarstwa
domowego, a z drugiej sa czynnikiem determinujagcym mozliwos¢ akumulacji
kapitalu oraz dokonywania inwestycji w gospodarstwie (Zawadzka, Strzelecka,
Szafraniec-Siluta 2014). Z tego powodu wpisanie koncepcji bezpieczenstwa finan-
sowego w modele prowadzenia dzialalnosci gospodarczej wydaje si¢ szczegolnie
wazne w przypadku gospodarstw rolnych. Ich sposéb funkcjonowania odbiega od
typowego modelu charakterystycznego dla przedsigbiorstwa. Nie tylko rentow-
nos$¢ czy samo poszukiwanie zysku jest wazne, ale tez zapewnienie utrzymania
rodzinie rolniczej, dobrostanu zwierzat i optymalnego wykorzystania ziemi zdaja
sie tu by¢ priorytetem (Ry$-Jurek 2023).

W polskiej literaturze przedmiotu do zagadnienia bezpieczenstwa finansowe-
go gospodarstw rolnych odnoszg si¢ bezposrednio tylko trzy pozycje. Pierwsza
byla publikacja Instytutu Ekonomiki Rolnictwa i Gospodarki Zywno$ciowej —
Panstwowego Instytutu Badawczego (IERiGZ-PIB) z 2008 . dedykowana gospo-
darstwom wielkoobszarowym, pt. Efektywnos¢ funkcjonowania wielkoobszarowych
gospodarstw rolnych powstalych z majgtku Skarbu Panistwa po integracji z Unig
Europejskg (IERiGZ-PIB 2008). Do najwazniejszych miernikéw bezpieczenistwa
finansowego gospodarstw rolnych zaliczono w niej: zapotrzebowanie na kapi-
tal pracujacy bezgotowkowy (brutto), stopien pokrycia kapitalem stalym netto
kosztéw podstawowej dziatalnosci operacyjnej skorygowanej o wartos¢ amor-
tyzacji (nazwany stopniem zaangazowania kapitalu trwatego), udzial kapitatu
wlasnego w sumie bilansowej, udzial rezerw i zobowigzan dtugoterminowych
w sumie bilansowej oraz wskaznik plynnosci finansowej. Nastepnie w 2014 r.
w artykule Bezpieczeristwo finansowe gospodarstw rolniczych w Polsce z perspek-
tywy Wspélnej Polityki Rolnej (Soliwoda 2014) wskazano, ze odno$nie do bez-
pieczenstwa finansowego za zmienno$¢ wynikéw ekonomiczno-finansowych
gospodarstw rolniczych odpowiada wiele czynnikéw, przede wszystkim: struktura
produkgji, sktonnos¢ do podejmowania przez rolnika dziatalnosci pozarolniczej
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i generowania dochodu spoza gospodarstwa, wielko$¢ gospodarstwa, cechy de-
mograficzne rolnika, rodzaj i wielko$¢ wsparcia budzetowego. W konsekwencji
definiowanie i pomiar bezpieczenstwa finansowego gospodarstw rolniczych musi
uwzgledniac problem interakcji migdzy réznymi rodzajami determinant. Niestety
badaczom trudno pozyska¢ wiele ze wskazanych czynnikéw.

W 2023 r. w publikacji Bezpieczeristwo finansowe i stabilno$¢ finansowa
gospodarstw rolnych w Polsce po akcesji do Unii Europejskiej (Rys-Jurek 2023)
zaproponowano zas syntetyczny, jednolity miernik bezpieczenstwa finansowe-
go gospodarstw rolnych wynikajacy z szerokich badan dotyczacych ich relacji
majatkowo-kapitalowych, ptynnosci zadluzenia, sprawnosci dzialania i efektyw-
nosci finansowej. I to ostatnie podejscie bedzie tu kontynuowane, gdyz zostanie
zaprezentowane w wezszym ujeciu oraz w innym zakresie czasowym. Zamiast
badania na 20 wskaznikach wykonano je na wybranych 11 wskaznikach, ale
stosujac ten sam jednolity wskaznik bezpieczenstwa finansowego. Ze wzgledu na
nowos¢ tych badan warto wykonywac kolejne testy proponowanego wskaznika
na réznych danych wejsciowych.

3. Cel i metodyka

Gléwnym celem niniejszego artykulu jest przedstawienie propozycji metodycz-
nej kompozycji miernika bezpieczenstwa finansowego dla polskich gospodarstw
rolnych. W opracowanym wskazniku uwzgledniono pig¢ czynnikéw pochodzacych
z analizy wskaznikowej danych finansowych. Sformulowano przy tym nastepujaca
hipoteze badawcza: bezpieczenstwo finansowe mozna bada¢ przy zastosowaniu
uniwersalnych wskaznikéw pochodzacych z analizy finansowej oraz mozna na jego
temat wycigga¢ wnioski zgodne z przypuszczeniami intuicyjnymi. Pomocniczo
zadano nastepujace pytania badawcze:

— czy mozna wskaza¢ czynniki gwarantujace bezpieczenstwo finansowe gospo-
darstw rolnych?

— czy mozna wskaza¢ czynniki zagrazajace bezpieczenistwu finansowemu gospo-
darstw rolnych?

Podmiotem badan sg gospodarstwa rolne z Polski, ktére prowadza rachun-
kowos$¢ rolng w ramach systemu FADN (Farm Accountancy Data Network;
Sie¢ Danych Rachunkowych Gospodarstw Rolnych). Natomiast przedmiotem
badan jest bezpieczenstwo finansowe tych gospodarstw. Mierzono te ceche,
opierajac sie na wskaznikach z zakresu relacji majatkowo-kapitalowych, ptyn-
nosci i zadluzenia, sprawnosci dzialania oraz efektywnosci finansowej. Baza
FADN dostarcza w pelni tych informacji, jest unikalna i reprezentatywna dla
towarowych gospodarstw rolnych z obszaru Unii Europejskiej (UE). Gromadzi
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ona dane wrazliwe, ktére opisuja sytuacje ekonomiczng i finansowa gospodarstw
rolnych. Mozna z niej Igcznie pobra¢ ok. 170 poszczegdlnych charakterystyk
gospodarstwa rolnego, ale s3 to dane agregatowe i usrednione (FADN 2023;
IERiGZ-PIB 2021).

Po zaprezentowanym przegladzie literatury nalezy tez przytoczy¢ stosowana
tu definicje bezpieczenstwa finansowego. Oznacza ono zdolno$¢ do przetrwa-
nia zdarzen, ktdre zaktocaja lub moga zakldca¢ dziatalno$¢ produkeyjna, a takze
utrudniaja rozwdj gospodarstwu rolnemu. Ponadto specyfika dziatania w sektorze
rolnym, poddanym zmianom klimatycznym, wymagajacym zaangazowania ziemi
i organizmoéw zywych, regulowanym polityka rolna, a takze wzajemne polaczenie
gospodarstwa domowego z miejscem zarobkowania rodziny rolniczej, wymaga
sformulowania wlasnych miernikéw dla bezpieczenstwa finansowego gospodarstw
rolnych (Ry$-Jurek 2023).

W tabeli 2 ukazano 11 propozycji miernikéw bezpieczenstwa gospodarstw rol-
nych dostosowanych do specyfiki rolnictwa i mozliwosci bazy FADN. Wydzielono
tu réwniez cztery obszary: relacje majatkowo-kapitatowe, ptynnos¢ i zadluzenie,
sprawnos¢ dzialania oraz efektywnos¢ finansowsa.

Te 11 wskaznikéw czastkowych postuzylo do opisania stanu bezpieczen-
stwa finansowego w polskim sektorze gospodarstw rolnych na tle $rednich
wynikow obserwowanych w UE w latach 2004-2020. Nastepnie na podstawie
eksperymentalnego zbiorczego wskaznika bezpieczenstwa finansowego (BF)
powstal ranking gospodarstw rolnych dla ostatniego badanego roku, pokazujacy
10 najwyzszych i najnizszych wynikéw BF z roku 2020 wraz z innymi charak-
terystykami gospodarstwa.

Idea konstrukeji wskaznika BF wyrasta z koncepcji indeksu zdrowia finanso-
wego (Zietlow 2012). Byta to syntetyczna miara ptynnosci finansowej dla instytucji
non profit. Skladala sie z 15 parametréw, ktére oddawaty rézne aspekty sytuacji
finansowej instytucji ujete w czterech podgrupach z réwnymi sobie wagami. Wagi
byty tylko proponowane, gdyz kazdy moze ustali¢ je samodzielnie, by podkresli¢
specyfike analizowanej instytucji (Zietlow 2012). Autorski wskaznik zdrowia fi-
nansowego zostal zastosowany w Polsce w Diagnozie Spotecznej w 2015 r. Bylo to
badanie obarczone duzym stopniem arbitralnosci, réwniez w przyznawaniu wag
dla analizowanych obszaréw (Czapinski, Panek [red.] 2015).

Podczas konstruowania wskaznika BF chciano, by faczyl on w sobie cztery
obszary: relacje majatkowo-kapitalowe, plynnos¢ i zadtuzenie, sprawnoé¢ dziata-
nia i efektywnos¢ finansowa. Z kazdego z tych obszaréw wybrano 1-2 najbardziej
charakterystyczne wskazniki. Z uwagi na fakt, ze jest to poczatek badan nad wskaz-
nikiem, wszystkim przyznano wage 1,0.
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Tabela 2. Wybrane mierniki bezpieczenstwa finansowego gospodarstw rolnych

Table 2. Selected measures of financial security of farms

Obszar Symbol Formuta Formuta z bazy FADN
ATrSB Aktywa trwate do sumy bilansowej SE441/SE436
Relacje
majgtkowo- AObSB  Aktywa obrotowe do sumy bilansowej SE465/SE436
-kapitatowe
ZiRB Kapitat wtasny do aktywow trwatych SE501/SE441
PtB Aktywa obrotowe do zobowigzan SE465/SE495
krotkoterminowych
Ptynnosci PtP Aktywa obrotowe pomniejszone (SE465-SE475—-SE470)/SE495
zadtuzenie o zapasy i stado obrotowe do
zobowigzan krétkoterminowych
Z00gSB  Zobowigzania ogétem do sumy bilansowej SE485/SE436
KONSB  Kapitat obrotowy netto (réznica (SE465—SE495)/SE436
miedzy aktywami obrotowymi
Sprawnosc a zobowiqz.aniami k.rétkoterminowymi)
dziatania do sumy bilansowej
CKON Kapitat obrotowy netto razy 365 dni (SE465— SE495) x 365/SE131
przez produkcje ogétem” (w dniach)
DP Dochéd z rodzinnego gospodarstwa SE420/SE131
rolnego™" do produkcji ogétem
Efektywnos¢ DAOg Dochéd z rodzinnego gospodarstwa SE420/SE436
finansowa rolnego do aktywdw ogdtem
DKWt Dochéd z rodzinnego gospodarstwa SE420/SE501

rolnego do kapitatu wtasnego

* Przychody ze sprzedazy ogétem interpretowane sg jako produkcja ogétem gospodarstwa rolnego.
" W przypadku gospodarstw rolnych nie oblicza sie zysku netto, lepiej postugiwaé sie wartoscia dochodu
z rodzinnego gospodarstwa rolnego.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Szafraniec-Siluta 2014; Goraj, Mariko 2009).
Source: own study based on (Szafraniec-Siluta 2014; Goraj, Marko 2009).

Wskaznik BF sklada sie z pieciu miernikéw pochodzacych z oméwionych
czterech obszaréw (Rys-Jurek 2023):
— zobszaru relacji majatkowo-kapitalowych zawierajacego ztota regule bilansowa

(ZIRB), ktéra opisuje relacje kapitalu wlasnego do aktywoéw trwatych; jest tu

potozony nacisk na finansowanie aktywoéw trwalych kapitatem wlasnym, gdyz

ta cze$¢ majatku gospodarstwa jest wykorzystywana dtugoterminowo, a wiec
musi by¢ sfinansowana stabilnymi kapitalami, czyli wartos¢ tego wskaznika

powinna przekroczyc' 1,0;
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— zobszaru pltynnosci i zadluzenia, z ktérego wybrano dwa podane nizej wskaz-
niki, gdyz ten obszar pokazuje dwie przeciwstawne kwestie, zatem zadluzeniu
przyznano znak ujemny:

o plynno$¢ przyspieszona (PIP) wyliczona jako aktywa obrotowe pomniej-
szone o zapasy i stado obrotowe do zobowigzan krétkoterminowych, za-
bezpiecza ona pokrycie zobowigzan krotkoterminowych przez aktywa
obrotowe o wysokim stopniu ptynnosci, a jej warto$¢ powinna miescic sie
miedzy 1,0 a 1,2;

« zobowigzania ogétem do sumy bilansowej (ZoOgSB), im nizsza wartos¢
przyjmuje ten wskaznik, w tym wigkszym stopniu gospodarstwo rolne moze
sfinansowa¢ samodzielnie swoja dzialalnos¢, za jego optymalny poziom
przyjmuje si¢ warto$¢ ok. 0,55-0,65;

— z obszaru sprawnosci dzialania wybrano pokrycie aktywéw kapitalem obro-
towym netto (KONSB), gdyz pokazuje relacje nadwyzki aktywéw obrotowych
nad zobowigzaniami krétkoterminowymi odniesiong do aktywow ogoétem, a im
wyzsze wartosci przyjmuje ten wskaznik, tym lepsza jest kondycja finansowa
gospodarstwa rolnego, ale w literaturze przedmiotu nie podaje sie jego opty-
malnej wartosci;

—  zobszaru efektywnosci finansowej wyloniono dochodowos¢ kapitalu wlasnego
(DKW1), gdyz jest to najbardziej znana miara z tej grupy odpowiadajaca ROE
dla przedsigbiorstw; przyjmuje sie, ze im wyzsze wartosci osiaga, tym lepiej dla
gospodarstwa rolnego, w praktyce trudno wyznaczy¢ optymalng wartos$c tego
wskaznika, gdyz jego wysokie wartosci sg trudne do podtrzymania w czasie.
Wskaznik BE wyrastajacy z czterech obszardw jego utrzymywania, przyjmuje

postac (Rys-Jurek 2023):

BF = ZIRB + PIP - ZoOgSB + KONSB + DKWH, (1)
gdzie:
BF - wskaznik bezpieczenstwa finansowego,
ZIRB - zlota regula bilansowa (kapital wlasny / aktywa trwale),
ptp - plynnos¢ przyspieszona ([aktywa obrotowe — zapasy — stado obrotowe]
/ zobowigzania krétkoterminowe),
ZoOgSB - zobowigzania ogdétem do sumy bilansowej (zobowigzania ogétem /

suma bilansowa),

KONSB - pokrycie aktywéw kapitalem obrotowym netto ([aktywa obrotowe —
zobowigzania krétkoterminowe] / suma bilansowa),

DKWt - dochodowos¢ kapitatu wlasnego (dochdd z rodzinnego gospodarstwa
rolnego / kapital wlasny).
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Przyjeto, ze warto$¢ wskaznika BF (Ry$-Jurek 2023):
— ujemna oznacza brak bezpieczenstwa finansowego,
— 0d 0,0 do 2,0 oznacza zagrozenie utratg bezpieczenstwa finansowego,
— 0d 2,0 do 5,0 oznacza bezpieczenstwo finansowe,
— od 5,0 do 7,0 oznacza wysokie bezpieczenstwo finansowe,
— powyzej 7,0 oznacza ponadprogowe bezpieczenstwo finansowe.

Ustalone przedzialy maja charakter zalecany i wymagaja dalszych badan i dys-
kusji nad nimi. Zostaly skalkulowane na podstawie wczesniejszych wieloletnich
badan nad wynikami gospodarstw rolnych prowadzonymi w Katedrze Finansow
i Rachunkowosci Uniwersytetu Przyrodniczego w Poznaniu (Bieniasz, Gofas 2008;
2006; Rys-Jurek 2018; 2013), a takze uwzgledniono poziomy optymalne sugerowane
w literaturze przedmiotu.

W koncowej czgsci pracy przeprowadzono badanie wrazliwosci wskaznika
BF na wybranych 11 podstawowych kategoriach produkcyjnych, ekonomicznych
i finansowych. Zaprezentowano je w tabeli 3.

Tabela 3. Wybrane kategorie produkcyjne, ekonomiczne i finansowe gospodarstw rolnych

Table 3. Selected production, economic and financial categories of farms

Nazwa Nazwa opisowa zmiennej Symbol
zmiennej (jednostka miary) w FADN
Y Wskaznik bezpieczeristwa finansowego -
X01 Powierzchnia uzytkéw rolnych (ha / 1 gospodarstwo) SE025
X02 Naktady pracy (AWU" / 1 gospodarstwo) SE010
X03 Aktywa ogdtem (euro / 1 gospodarstwo) SE436
X04 Zobowigzania ogdétem (euro / 1 gospodarstwo) SE485
X05 Produkcja ogdétem gospodarstwa (euro / 1 gospodarstwo) SE131
X06 Koszty ogdtem (euro / 1 gospodarstwo) SE270
X07 Podatki (euro / 1 gospodarstwo) SE390
X08 Dochdd z rodzinnego gospodarstwa rolnego (euro / 1 gospodarstwo) SE420
X09 Inwestycje netto (euro / 1 gospodarstwo) SE521
X10 Przeptyw pieniezny (euro / 1 gospodarstwo) SE526
X11 Kapitat obrotowy netto (euro / 1 gospodarstwo) SE465 — SE495

*Annual Work Unit.

Zrédto: opracowanie wiasne.
Source: own study.
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Jest to pierwsze tego typu badanie w Polsce. Postuzono si¢ programem Gretl.
Wykonano je za pomocg klasycznej metody najmniejszych kwadratow ze stalg.
Tu wyjsciowq baze danych stanowily obiektolata z Polski za okres 2004-2020,
a wyodrebnione z bazy FADN wedlug kryterium klasy wielkosci ekonomicznej
i regionu, gdyz s3 to bardzo szczegétowe dane dla gospodarstw. Lacznie wedlug
tego kryterium otrzymano 808 obserwacji.

4. Wyniki badan

Wybrane komponenty bezpieczenstwa finansowego i zbiorcza warto$¢ tego
wskaznika przedstawiono w tabeli 3, umieszczajac tam dane dla polskich go-
spodarstw rolnych na tle $rednich wynikéw 28 krajéow UE w latach 2004-2020.
Nastepnie sporzadzono ranking polskich gospodarstw rolnych w 2020 r. wedlug
warto$ci wskaznika BE, dodajac jeszcze inne ich charakterystyki (tabela 4).

Jesli chodzi o relacje majatkowo-kapitalowe, to w polskich gospodarstwach
rolnych w badanym czasie powigkszal si¢ udzial aktywéw trwatych w sumie bilan-
sowej — z 85% w 2004 do 89% w 2020 r. Tymczasem $rednio w UE udziat aktywow
trwatych i obrotowych w sumie bilansowej byt bardziej stabilny i wynosit 81%
dla trwatych i 19% dla obrotowych (tabela 4). Natomiast ztota regula bilansowa
i w Polsce, i srednio w 28 krajach UE utrzymywala si¢ na podobnym poziomie
1,04-1,06, usredniajac wyniki w latach 2004-2020 (tabela 4).

W obszarze ptynnosci i zadluzenia wyniki polskich gospodarstw rolnych od-
biegaly od érednich obserwowanych w UE. Srednia ptynno$¢ biezaca polskich
gospodarstw rolnych wzrosta z 5,3 w 2004 do 8,4 w 2020 ., a przyspieszona z 2,1 do
prawie 4,0. Tymczasem $rednio w UE w tym czasie ptynnos¢ biezaca powigkszy-
ta si¢ z 4,4 do 5,5, a przyspieszona z 2,9 do 4,1. Natomiast w przypadku udziatu
zadluzenia ogétem w sumie bilansowej polskie gospodarstwa rolne w badanym
czasie zmniejszyly jego udzial z 10 do 5%, a $rednia unijna byla w tym czasie stala
na poziomie 15% (tabela 4).

W przypadku sprawnosci dziatania $redni udziat kapitalu obrotowego netto
w sumie bilansowej w latach 2004-2020 wynosit 10% dla polskich gospodarstw
rolnych, a obserwowany $rednio w UE 15%. Przy tym cykl kapitalu obrotowego
liczony w dniach w polskich gospodarstwach rolnych wzrdst ze 161 dni w 2004 do
prawie 202 dni w 2020 r. Z kolei §rednio w UE w 2004 r. wynosil prawie 214 dni
i jeszcze powiekszyl sie do 276 dni w 2020 r. (tabela 4).

Analizujac obszar efektywnosci finansowej, mozna zauwazy¢, ze dochodowosci
produkcji, aktywow ogdtem i kapitatu wlasnego byly prawie niezmienne w badanym
czasie w Polsce i UE. W latach 2004-2020 srednia dochodowo$¢ produkgji polskich
gospodarstw wyniosta ok. 32%, a unijna $rednia to 27%. Mozna zas przyjac¢ 7% i dla
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Polski, i dla $redniego poziomu obserwowanego w UE, jako poziom dochodowo$ci
aktywow ogolem i kapitatu wlasnego (tabela 4).

Po przeanalizowaniu tych czterech obszaréw wchodzacych w sktad pojecia
bezpieczenstwa finansowego warto skupic sie na proponowanym tu ujednoliconym
wskazniku. Po zastosowaniu wzoru okazalo sie, ze srednio biorac, polskie gospo-
darstwa rolne sg bezpieczne pod wzgledem finansowym. Ich wyniki ksztaltowaly
sie od poziomu 3,3 w 2004 do 5,2 w 2020 r., a zatem wykazywaly tendencj¢ do
systematycznego zwigkszania bezpieczenstwa. Przygladajac si¢ srednim wynikom
obserwowanym w UE, mozna zauwazy¢, ze w 2004 r. warto$¢ wskaznika BF wy-
niosta 3,9, nastepnie rosta i w 2011 r. przekroczyta warto$¢ 6. W kolejnych latach
sie obnizala, by na koniec badanego okresu (2020 r.) wynie$¢ 5,3 (tabela 4).

Do zbudowania rankingu polskich gospodarstw rolnych w 2020 r. postuzyly
dane 47 gospodarstw z bazy FADN. Najwyzsze bezpieczenstwo finansowe, okresla-
ne jako nadmiarowe (przekraczajace 17 dla BF), wystepowalo w gospodarstwach
najmniejszych o réznych kierunkach produkgji. Ich powierzchnia nie przekraczata
12 ha uzytkéw rolnych, a naklady pracy nie przewyzszalty 2 AWU. Aktywa ogdtem
tych gospodarstw nie osiagnely poziomu powyzej 183 tys. euro, przy produkcji
ogotem do 35 tys. i dochodzie z rodzinnego gospodarstwa rolnego do 11 tys. euro.
Zobowiazania nie przekraczaty tu 1,6 tys. euro. Gospodarstwa te mialy tez najniz-
sze koszty ogdtem i placily najnizsze podatki, ponadto wlasciwie nie inwestowaty,
bo wartos$¢ zakupionych i wytworzonych srodkéw trwalych byta tak niska, ze
po odjeciu amortyzacji dawata kwote ujemna. Ich przeplyw pieniezny nie prze-
kraczal 16 tys. euro, a kapital obrotowy netto 20 tys. euro (tabela 5). To zjawisko
mozna oceni¢ negatywnie. Jest ono charakterystyczne dla gospodarstw stabszych
tinansowo, ktdre czujg si¢ niepewnie, dlatego maja tendencje¢ do utrzymywania
nadwyzek finansowych na tzw. czarng godzing. To ich sposéb zabezpieczania
dalszej dziatalnosci.

Najnizsze wyniki w rankingu w 2020 r., ale mieszczace si¢ w kategorii po-
prawnego bezpieczenstwa finansowego (ich BF miescito si¢ miedzy 2 a 4), zajely
wigksze gospodarstwa rolne o wyzszym nakladzie pracy, ktére mialy rézne kierunki
produkgji. Ich aktywa przekraczaly 260 tys. euro, produkcja 46 tys. euro, a do-
chéd 22 tys. euro. Zdarzaly sie¢ tu gospodarstwa o wynikach ponadmilionowych.
Gospodarstwa te byly sktonne do zadluzania si¢ i prowadzenia inwestycji. Ich
przeplyw pieniezny przekraczal 28 tys. euro, a kapitat obrotowy netto 8,5 tys. euro
(tabela 5). Sg to gospodarstwa, ktore odwazniej gospodaruja srodkami finansowy-
mi. Nie bojg si¢ zadluzania, nizszej ptynnosci i inwestowania, a takze obnizania
kapitalu obrotowego netto.

W tabeli 6 umieszczono wyniki wykonanej regresji na 808 obiektolatach,
czyli gospodarstwach rolnych z Polski z lat 2004-2020. Badano relacje miedzy
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wskaznikiem BF a wybranymi kategoriami produkcyjnymi, ekonomicznymi i fi-
nansowymi w gospodarstwie za pomocg modeli regresji z jedng zmienng i stalg.
Przyjmujac poziom istotnosci p ponizej 0,05, negatywne oddzialywanie na wskaznik
BF majg aktywa ogdtem, zobowigzania ogétem, dochdd z rodzinnego gospodar-
stwa rolnego i przeplyw pieniezny (tabela 6). Odwracajac, im wyzsze one beda,
tym nizsze jest bezpieczenstwo finansowe — wniosek ten potwierdza wykonany
wczesniej ranking gospodarstw rolnych.

Jesli przyjmie si¢ poziom istotnosci miedzy 0,05 a 0,10, wtedy wnioskowanie
mozna poszerzy¢ o sze$¢ kolejnych zmiennych. Wérdéd nich pozytywny wpltyw na
zwigkszenie bezpieczenstwa finansowego ma tylko powierzchnia uzytkéw rolnych
w gospodarstwie. Natomiast negatywnie i zauwazalnie oddzialujg naklady pracy i ka-
pitat obrotowy netto, a tylko nieznacznie produkcja ogétem i koszty ogétem. Nie maja
statystycznie istotnego wptywu na wskaznik BF podatki i inwestycje netto (tabela 6).

5. Dyskusja

Badania nad bezpieczenstwem finansowym wpisuja si¢ w krag zainteresowan
nalezacych do ekonomii behawioralnej i pokrewnej jej psychologii ekonomiczne;j.
Warto zaznaczy¢, ze roznica miedzy ekonomia behawioralng a psychologia ekono-
miczng wynika z faktu, Ze pierwsza tworzg ekonomisci zainteresowani psychologia,
a drugg psychologowie interesujacy si¢ ekonomia (Zaleskiewicz 2011). Badajac
kwestie zwigzane z bezpieczenstwem finansowym, prawdziwe okazuja sie stowa,
ze ,w ekonomii ma si¢ do czynienia z decyzjami podejmowanymi przez cztowieka
iich skutkami, a nieprzewidywalnej natury ludzkiej nie da si¢ uja¢ w zadne modele
matematyczne” (Zygan 2013, s. 11). Wazna okazuje sie réwniez intuicja badacza
i zréznicowany zestaw metod badawczych. Mozna tez nawigzywac w badaniach do
ekonomii dobrobytu (por. m.in.: Czarny 2011; Blaug 1995; Mishan 1965).

Podwaling do podjecia badan nad czynnikami ksztattujagcymi bezpieczenstwo
tinansowe byt nurt skupiony na szukaniu przyczyn bankructwa. Skupial si¢ on na
stosowaniu szerokiego wachlarza wskaznikéw dotyczacych sytuacji finansowej
przedsiebiorstwa (por.: Lisek 2016; Antonowicz 2015; Waszkowski 2013; Wedzki
2012; Jooste 2007; Maczynska, Zawadzki 2006; Hamrol, Czajka, Piechocki 2004;
Hotda 2001; Hadasik 1998; Altman 1968). Warto dodac¢, ze wybrane modele sposrod
tu przywolanych z powodzeniem zostaly zastosowane dla przedsiebiorstw z sektora
rolnego (Grzegorzewska 2008).

Nalezy tez doda¢, ze poczucie bezpieczenstwa finansowego determinuje kon-
kretne zachowania finansowe. Podmioty chcace utrzymac lub zapewni¢ sobie ten
stan zmuszone s3 do zarzadzania swoimi finansami. Podejmujg wiec wiele czyn-
nosci polegajacych na pozyskiwaniu srodkéw finansowych oraz ich wydatkowaniu
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zgodnie z przyjetymi celami podmiotu (Bywalec 2017). Przypomnie¢ tez nalezy,
ze bezpieczenstwo finansowe stanowi element bezpieczenstwa ekonomicznego
podmiotu, stuzy ochronie jego intereséw i jest jednym z elementéw decydujacych
o rozwoju podmiotu gospodarczego i jego stabilnosci (Kowalska, Misztal 2020).

W przypadku gospodarstw rolnych kwestie te sg jeszcze wigkszym wyzwaniem
do zbadania. Trudnosci te wynikaja ze specyfiki prowadzonej dzialalnosci rolnicze;.
Gospodarstwa rolne adaptuja si¢ nawet do trudnych warunkéw ekonomicznych
i produkcyjnych, wlasciwie wiec nie bankrutuja (por. Stepien 2015). Wystepuje
w nich swoisty mechanizm przystosowawczy do warunkéw zewnetrznych, zwany
serwomechanizmem adaptacyjnym. Nie pojawia si¢ on w zadnej innej formie
gospodarowania, a polega na tym, ze zmiany w sytuacji dochodowej gospodarstw
rolnych ksztaltujg ich postawy produkcyjne (poziom inwestycji, stada i zapasow),
a w nastepnej kolejnoséci wplywaja na proporcje spozycia oraz skale inwestycji
nieprodukcyjnych (Czyzewski, Matuszczak 2011; Czyzewski 1989). Ponadto serwo-
mechanizm adaptacyjny ma relatywnie ograniczony zakres dzialania w wiekszych
gospodarstwach rolnych. Majg one wzglednie niewielkie mozliwos$ci optymalizacji
kosztow funkcjonowania gospodarstwa przez naturalizacje spozycia lub regulacje
nakladow pracy wlasnej czlonkéw rodziny (Grzelak 2006). Co wigcej, wyraznie
powinno tu wybrzmie¢, ze proby wspierania bezpieczenstwa finansowego gospo-
darstw rolnych juz na poczatku napotykaja na trudnos¢ w postaci braku dostep-
nosci odpowiednio miarodajnych danych finansowych. Jakiekolwiek stabilizowa-
nie przychodéw czy dochodéw w gospodarstwach rolnych jest zadaniem bardzo
trudnym. Mozna je uzna¢ za wrecz niewykonalne, bo gospodarstwa nie prowadza
wiarygodnej, systematycznej ewidencji gospodarczej. Nie cigzy na nich obowigzek
uczestniczenia w powszechnym systemie rachunkowosci rolnej (Soliwoda, Kulawik,
Goral 2016). Wage tych probleméw dostrzegaja dokumenty strategiczne UE doty-
czace Wspolnej Polityki Rolnej (WPR) 2023-2027. Warto dodac, ze zaprojektowano
w nich wiele instrumentéw wspierajacych dochodowos¢ i odpornosé, szczegdlnie
mniejszych gospodarstw rolnych (MRiRW 2023). Biorac pod uwage przedstawio-
ne tu elementy dyskusji z kontekstem badan, nalezy zauwazy¢, ze przedstawiony
problem wymaga dalszych poglebionych badan.

6. Podsumowanie

Gléwnym celem artykulu bylo przedstawienie propozycji metodycznej kom-
pozycji miernika bezpieczenstwa finansowego dla polskich gospodarstw rolnych.
W opracowanym wskazniku uwzgledniono piec¢ czynnikéw pochodzacych z analizy
wskaznikowej danych finansowych. Jest to zagadnienie mato zglebione w polskiej
literaturze z zakresu ekonomii i finanséw, a prawie nieopisane w odniesieniu do
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gospodarstw rolnych. Wobec tego niniejszy artykul jest proba rozpropagowa-
nia eksperymentalnego podejscia badawczego. Przeprowadzone badania oparto
bowiem na autorskim syntetycznym mierniku bezpieczenstwa finansowego go-
spodarstw rolnych, zbudowanym na znanych wskaznikach nalezacych do analizy
wskaznikowej danych finansowych. Sktada si¢ on ze wskaznikéw z zakresu relacji
majatkowo-kapitatowych, ptynnosci i zadtuzenia, sprawnosci dzialania oraz efek-
tywnosci finansowej.

Najpierw opisano stan bezpieczenstwa finansowego w polskim sektorze gospo-
darstw rolnych na tle srednich wynikéw obserwowanych w UE w latach 2004-2020.
Polskie wyniki nie odbiegaja znaczaco od obserwowanych w Unii. Mierzone jed-
nym wskaznikiem bezpieczenstwo finansowe dla polskich gospodarstw rolnych
ksztattowalo sie od poziomu 3,3 w 2004 do 5,2 w 2020 r., a wiec gospodarstwa byly
bezpieczne pod wzgledem finansowym i wykazywaty tendencje do systematycznego
zwigkszania bezpieczenstwa. Przygladajac si¢ srednim wynikom obserwowanym
w UE, mozna zauwazy¢, ze warto$¢ wskaznika BF wyniosta od 3,9 w 2004 przez
6,0 w2011 do 5,3 w2020 .

Nastepnie na podstawie eksperymentalnego zbiorczego wskaznika BF powstal
ranking gospodarstw rolnych dla 2020 r., pokazujacy 10 najwyzszych i najniz-
szych wynikow. Warto dodac, Ze najwyzsze, ale zarazem nadmiarowe bezpieczen-
stwo finansowe wystepowalo w najmniejszych gospodarstwach. Ich powierzch-
nia nie przekraczata 12 ha uzytkéw rolnych, a naktady pracy nie byly wyzsze niz
2 AWU. Aktywa ogoétem tych gospodarstw nie przekroczyly 183 tys. euro, przy
produkeji ogélem do 35 tys. i dochodzie z rodzinnego gospodarstwa rolnego do
11 tys. euro. Zobowigzania tych gospodarstw nie wynosity wiecej niz 1,6 tys. euro,
mialy one najnizsze koszty ogotem i placity najnizsze podatki. Ponadto wlasciwie nie
inwestowaly, bo warto$¢ zakupionych i wytworzonych srodkéw trwalych byla tak
niska, ze po odjeciu amortyzacji dawala kwote ujemna. Ich przeptyw pieniezny nie
przekraczal 16 tys. euro, a kapital obrotowy netto 20 tys. euro. To zjawisko oceniono
negatywnie i przypisano je jako charakterystyczne gospodarstwom najstabszym,
ktére maja tendencje¢ do utrzymywania nadwyzek finansowych, by zamrazajac
$rodki, zabezpiecza¢ dalsza dzialalnos¢. Natomiast najnizsze wyniki w rankingu
w 2020 r., ale mieszczace si¢ w kategorii poprawnego bezpieczenstwa finansowe-
go, zajely wigksze gospodarstwa rolne o wyzszym nakladzie pracy, majace rézne
kierunki produkgji. Ich aktywa przekraczaly 260 tys. euro, produkcja 46 tys. euro,
a dochdd 22 tys. euro. Gospodarstwa te byly sktonne do zadtuzania si¢ i prowadze-
nia inwestycji. Ich przeptyw pieniezny przekraczat 28 tys. euro, a kapital obrotowy
netto 8,5 tys. euro. Sg to gospodarstwa, ktore odwazniej gospodaruja $srodkami
finansowymi, nie stronig od zadluzania si¢, nizszej ptynnosci i inwestowania, a takze
obnizania kapitalu obrotowego netto.
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W koncowej czeéci pracy wykonano badanie wrazliwosci wskaznika BF na wy-
branych 11 podstawowych kategorii produkcyjnych, ekonomicznych i finansowych
za pomocg klasycznej metody najmniejszych kwadratow ze stalg. Potwierdzaja to
wyniki oszacowanych modeli z jedng zmienna. Im wyzsze jest bezpieczenstwo fi-
nansowe gospodarstwa, tym nizsze aktywa ogotem, zobowigzania ogétem, dochod
z rodzinnego gospodarstwa rolnego i jego przeplyw pieniezny.

Wobec tego nalezaloby potwierdzi¢ postawiong hipotez¢ badawczg, ze bezpie-
czenstwo finansowe mozna badac przy zastosowaniu uniwersalnych wskaznikow
pochodzacych z analizy finansowej oraz da si¢ na jego temat wyciaga¢ wnioski
zgodne z przypuszczeniami intuicyjnymi. Rownocze$nie z powodzeniem udzie-
lono odpowiedzi na zadane pytania badawcze, wskazujac czynniki gwarantujace
i zagrazajace bezpieczenstwu finansowemu gospodarstw rolnych.

Przedstawione tu zalozenia metodyczne i wyniki badan nad bezpieczenstwem
finansowym wymagajg dalszych przemyslen i testow. Stanowia swoisty ekspery-
ment, ktory potrzebuje skonfrontowania z wynikami badan z innych o$rodkow
badawczych, oraz stanowig zachete dla innych naukowcow, by czesciej podejmowali
oni ten temat.
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Financial Security of Polish Farms: Proposal for a Unified Measure

Abstract: The main objective of the work was to present a proposal for a methodological
composition of the financial security measure for Polish farms. The developed indicator
takes into account five factors derived from the indicator analysis of financial data.
The subject of the research were farms from Poland that keep agricultural accounts
under the FADN system. The object of research is their financial security. They were
measured on the basis of indicators in the field of property and capital relations, liquidity
and debt, efficiency of operations and financial effectiveness. First, the state of financial
security in the Polish farm sector was described against the background of average
results observed in the European Union in the years 2004-2020. Then, on the basis
of the experimental aggregate indicator of financial security, a ranking of farms for
2020 was created, showing the 10 highest and lowest results. In the final part of the work,
the sensitivity of the BF indicator was examined on selected 12 basic production, economic
and financial categories using the classical method of least squares with a constant.
It can be concluded that Polish farms are financially secure, which results from the
predominance of fixed assets in the total balance sheet, maintaining the golden balance sheet
rule, over-liquidity, low debt, a positive share of net working capital in the total balance
sheet and noticeable profitability. In addition, their results do not differ significantly from
the average level observed in the 28 countries of the EU. Based on the ranking, it has been
shown that the smallest farms up to 12 ha, with an income of up to approx. euro 11,000,
tend to maintain excessive financial security, regardless of the direction of production. This
is confirmed by the results of estimated models with single variable. The higher the financial
security of the farm, the lower the assets, liabilities, income and cash flow.

Keywords: financial security, agricultural farm, liquidity, debt.
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