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KSZTALXTOWANIE STRUKTURY MAJATKOWO-
-KAPITALOWE] W OPINIACH ZARZADZAJACYCH
PRZEDSIEBIORSTWAMI ROLNICZYMI

Mirostaw Wasilewski, Piotr Zabadata
Szkota Gtéwna Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie

Abstrakt. W opracowaniu przedstawiono opinie zarzadzajacych przedsiebior-
stwami rolniczymi z zakresu analizy relacji aktywéw obrotowych do aktywow
trwatych. Okre$lono takze opinie na temat analizy sktadnikéw majatkowych i Zré-
det ich finansowania oraz preferencyjnego wykorzystania kredytéw w finansowa-
niu majatku. Ksztattowanie sie relacji aktywow obrotowych do trwatych analizo-
wato $rednio 57,6% zarzadzajacych, a gtéwnym motywem ich przeprowadzania
byt wplyw na ptynnos¢ finansowg przedsiebiorstw. Zarzadzajacy analizujg relacje
kapitatu statego do wybranych sktadnikéw majgtkowych ze wzgledu na bezpie-
czenstwo w funkcjonowaniu w dtuzszym czasie. Zarzadzajacy zwracajg szczeg6l-
na uwage na przeprowadzanie analiz miedzy poszczeg6lnymi sktadnikami majat-
ku, a zrédtami ich finansowania. W tym zakresie przedsiebiorcy opowiedzieli sie
za tym, aby majatek trwaly byt finansowany kapitatem wlasnym oraz zobowia-
zaniami dlugoterminowymi. Przedsiebiorcy stwierdzili, iz preferencyjny kredyt
dtugoterminowy zaciagaja do finansowania majatku trwatego ze wzgledu na to,
iz jest najtanszym zrddtem finansowania. Zarzadzajacy kredyt krétkoterminowy
przeznaczaja gtéwnie na zakup materiatéw do produkcji, jednak zdecydowanie
wolga finansowac¢ majatek obrotowy kapitatem wtasnym.

Stowa kluczowe: relacje majatkowo-kapitatowe, relacje aktywoéw obrotowych do
trwatych, relacje kapitatu statego do wybranych sktadnikow
majatkowych
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WSTEP

Srodki trwate w przedsiebiorstwie rolnym decyduja o wielkosci i jakosci produk-
cji. Wprowadzanie nowoczesnych srodkéw produkcji przyczynia sie do wiekszej
konkurencyjno$ci oraz innowacyjnosci przedsiebiorstwa. Trzeba mie¢ na uwa-
dze, iz Srodki trwate przedsiebiorstwa rolniczego sa bardzo réznorodne. Wyni-
ka to z wielokierunkowej dziatalno$ci przedsiebiorstw rolniczych [Adamowski
1973]. Aktywa trwate uczestniczace w procesie dziatalnosci stanowig bardzo
kosztowne sktadniki majatku przedsiebiorstwa. Dlatego wazng role w przedsie-
biorstwie rolniczym odgrywa zarzadzanie aktywami trwatymi. Gospodarowanie
majatkiem trwatym obejmuje wiele operacji, ktére polegaja na podejmowaniu
okreslonych decyzji, co z kolei wyznacza kierunek dziatan, zadan i ich realizacje
w konkretnych sytuacjach [Tkaczuk 2004]. Rzeczowe aktywa trwate pelnig waz-
ng role w prezentacji sytuacji finansowej jednostki i decyduja o operacyjnym po-
tencjale przedsiebiorstwa [Karmanska i Walinska 2006]. Dogtebna i szczegétowa
analiza efektywno$ci zarzadzania aktywami trwatymi przyczynia sie do sukcesu
jednostek gospodarczych [Jagielska 2006]. Majatek obrotowy (aktywa biezgce)
umozliwia stabilny rozwoj przedsiebiorstwa w dtuzszym czasie [Folga 2009]. Ma-
jatek obrotowy przyczynia sie do ksztattowania ptynnosci finansowej przedsie-
biorstwa. Problematyka ptynnosci finansowej nie jest rozumiana jednoznacznie.
Przez ptynnos$¢ rozumie sie najczesciej zdolno$¢ do terminowego regulowania
zobowigzan biezacych [Sierpinska i Jachana 2004]. W aspekcie majatkowo-kapi-
tatowym plynnos¢ finansowg wyraza sie jako zdolno$¢ wzajemnych relacji zobo-
wigzan krétkoterminowych i majatku obrotowego, stanowigcego zabezpieczenie
terminowej sptaty zobowiazan [Wedzki 2002]. Poziom ptynno$ci finansowej pod-
lega warunkom otoczenia i jest zmienny w czasie. W konsekwencji moze dopro-
wadzi¢ to do niedoboru ptynnosci badz jej nadwyzki. Niedobér ptynnosci dotyczy
sytuacji, w ktdrej przedsiebiorstwo nie posiada wystarczajacej gotéwki, umoz-
liwiajgcej sptate zobowigzan. Nadwyzka ptynnosci wystepuje w przypadku, gdy
posiadana gotéwka przekracza wymagalne zobowigzania. Mozna zatem stwier-
dzi¢, iz zarzadzajacy podejmujac okreslone decyzje, ponosza ryzyko finansowe.
W szerokim aspekcie ryzyko okres$la sie jako mozliwo$¢ wystapienia odchylen od
standw lub efektéw oczekiwanych [Jajuga 1999, Jajuga 2000]. Zarzadzajac akty-
wami trwatymi oraz obrotowymi, przedsiebiorstwa zarzadzajacy przedsiebior-
stwami nimi ksztattuja odpowiednia strukture majgtkowo-kapitatowa.
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CEL I METODY BADAN

Celem opracowania jest okreslenie opinii zarzadzajacych przedsiebiorstwami
rolniczymi dotyczacych ksztalttowania relacji aktywéw obrotowych do trwatych.
Dodatkowo zostang przedstawione opinie dotyczace analizy sktadnikéw majat-
kowych i zrédet ich finansowania oraz preferencyjnego wykorzystania kredytow
w finansowaniu majatku.

Badania przeprowadzono w przedsiebiorstwach rolniczych z catej Polski
i obejmujg wszystkie wojewddztwa. Kwestionariusz wywiadu zostat wystany do
150 przedsiebiorstw rolnych, a zarzadzajacy odestali 33 kwestionariusze. Dobor
obiektéw badawczych byt celowy i dotyczyt duzych przedsiebiorstw rolniczych,
a do badan przyjeto te, ktérych przedsiebiorcy wyrazili zgode na udzielenie in-
formacji. Przedsiebiorstwa rolnicze pogrupowano wedtug czterech Kkryteriéw.
Pierwszym kryterium bedzie wielko$¢ powierzchni uzytkéw rolnych. Powierzch-
nie uzytkdw rolnych podzielono na trzy grupy: pierwsza grupa przedsiebiorstw
- do 1000 ha UR, druga grupa - od 1000 do 3000 ha UR oraz trzecia grupa
przedsiebiorstw - powyzej 3000 ha UR. Drugim kryterium grupowania przed-
siebiorstw byta warto$¢ aktywoéw obrotowych. Wydzielono przedsiebiorstwa
o aktywach obrotowych do 2,5 mln zt oraz przedsiebiorstwa powyzej 2,5 mln zt.
Trzecim kryterium grupowania przedsiebiorstw jest wielko$¢ kapitatu wtasnego.
Przyjeto grupe jednostek o kapitale wtasnym do 6 mln zt oraz grupe podmiotéw
o kapitale wlasnym powyzej 6 mln zt. Czwartym kryterium grupowania przedsie-
biorstw byta warto$¢ kapitatu obcego dtugoterminowego. W tej grupie przyjeto
trzy wartosci kapitatu obcego dlugoterminowego: pierwszy - do 0,5 mln zt, drugi
-0d 0,5 mln do 1,5 mln zt, a trzeci - powyzej 1,5 mln zt. Nie jest to préba losowa,
jednak mozna przypuszczac, ze stwierdzenia w kwestionariuszu wywiadu od-
zwierciedlaja tendencje w catej zbiorowosci duzych przedsiebiorstw rolniczych.
Badania przeprowadzono w 2011 roku, a ich petny zakres zostat przedstawiony
w rozprawie doktorskie;j.

WYNIKI BADAN

Ustalanie relacji miedzy aktywami obrotowymi a aktywami trwatymi pozwala
ustali¢ polityke finansowa przedsiebiorstwa. Ksztaltowanie sie relacji aktywow
obrotowych do aktywéw trwatych przedstawiono w tabeli 1. Srednio 57,6%!

' W zwigzku z tym, iz w zdecydowanej wiekszosci pytan zarzadzajacy przedsiebiorstwami
mogli zaznacza¢ co najmniej jedng odpowiedz, to uzyskane wyniki badan nalezy rozu-
mie¢ jako % wskazan. Dla przejrzystosci do opisu uzyskanych wynikéw wykorzystano

[
3 (1) 2015 ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC




106 M. Wasilewski, P. Zabadata

przedsiebiorcow analizuje ksztattowanie sie relacji aktywéw obrotowych do
trwatych, natomiast 42,4% respondentéw nie bada tych zalezno$ci. Najwiecej
zarzadzajacych analizowata zmiany struktury aktywéw w przedsiebiorstwach
o powierzchni 1000-3000 ha UR (72,7% wskazan) oraz w tych wykorzystujacych
kapitat obcy dtugoterminowy do 0,5 mln zt (63,5%) i w jednostkach o kapitale
wlasnym o warto$ci powyzej 6 mln zt (63% wskazan). Gtéwnym motywem ana-
lizy zalezno$ci miedzy aktywami obrotowymi a trwatymi wedtug zarzadzajacych
byta mozliwo$¢ utraty ptynnosci finansowej (Srednio 45,5% odpowiedzi). Spo-
$rod analizowanych grup podmiotéw zarzadzajacy najwiecej analizowali relacje
aktywéw obrotowych do trwatych ze wzgledu na ptynnos¢ finansowa w przedsie-
biorstwach o kapitale obcym dtugoterminowym 0,5-1,5 mln zt (62,5%) oraz tych
o powierzchni powyzej 3000 ha UR (60%). Zarzadzajacy przedsiebiorstwami nie
przywigzywali zbytnio uwagi, aby w przedsiebiorstwach aktywa obrotowe byty
warto$ciowo wyzsze niz aktywa trwate (Srednio 12,1% wskazan). Moze to ozna-
cza¢, iz zarzadzajacy poglebiajac aspekt tak, aby wartos¢ aktywow obrotowych
byta wyzsza od trwatych, kierowali sie potrzebami wytwoérczymi przedsiebiorstw.
Zarzadzajacy przedsiebiorstwami rowniez rzadko przeprowadzali analizy akty-
wow trwatych do obrotowych ze wzgledu na aktualne potrzeby przedsiebiorstwa
(Srednio 9,1% wskazan). Najwiecej zarzadzajacych kierujacych sie dopasowa-
niem aktywdw trwatych do obrotowych w zaleznosci od potrzeb przedsiebiorstw
byta w podmiotach o powierzchni 1000-3000 ha UR (27,3%) oraz w jednost-
kach o wartoéci aktywéw obrotowych do 2,5 mln z} (20%). Swiadczy to o tym, iz
w tej grupie przedsiebiorstw zarzadzajacy dostrzegaja korzysci z przeprowadza-
nia analizy majatkowych w szczegdlnosci, kiedy dotyczy to projektéw inwestycyj-
nych. Generalnie mozna stwierdzi¢, iz zarzadzajacy wykorzystuja wyniki analizy
relacji aktywéw obrotowych do trwalych tylko do zabezpieczenia przed utratg
plynnosci finansowe;j. Jesli zarzadzajacy nie analizowali ksztattowania sie rela-
cji aktywoéw obrotowych do trwatych, to gtéwnie dlatego, Ze nie widzieli takich
potrzeb (Srednio 30,3% wskazan). Najmniej odpowiedzi w tej kwestii odnotowa-
no w przedsiebiorstwach o kapitale obcym dtugoterminowym - 0,5-1,5 mln zt
(12,5%), a najwiecej odpowiedzi w podmiotach o kapitale wiasnym do 6 miln zt
(50%). W pozostatych trzech grupach przedsiebiorstw odpowiedzi w tym zakre-
sie byty dos¢ zréznicowane i wahaty sie w przedziale 18,2-42,9%. MozZna zatem
stwierdzi¢, iz przedsiebiorcy nie dostrzegaja zalet analizy relacji majatkowych,
gdyz nie dokonywali analiz relacji aktywéw obrotowych do aktywéw trwatych.
Potwierdzeniem tego jest opinia, iZ przedsiebiorcy po dokonaniu analiz nie do-
strzegli ich wptywu na decyzje operacyjne i inwestycyjne ($rednio 6,1%) oraz nie
uznali, iZ wykonanie analizy relacji majatku obrotowego i trwatego ma wptyw

okreslenie ,%". Natomiast w przypadku wytacznie jednej odpowiedzi do zaznaczenia wy-
niki badan bedg okreslane jako ,% odpowiedzi”.
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na wyniki finansowe przedsiebiorstwa ($rednio 3%). Najwiecej zarzadzajgcych
przedstawiajgcych stanowisko, iz decyzje operacyjne i inwestycyjne nie maja
wptywu na relacje aktywow obrotowych do aktywdéw trwatych byto w przedsie-
biorstwach o aktywach obrotowych do 2,5 mln zt (20%). Dodatkowo zarzadzajacy
nie stwierdzili, ze brak jest technicznych i merytorycznych mozliwo$ci przepro-
wadzania analiz relacji majatkowych (Srednio 3%). Takie stanowisko najwiecej
zarzadzajacych wyrazito w jednostkach o kapitale wtasnym do 6 min zt (16,7%).

W tabeli 2 przedstawiono opinie zarzadzajacych dotyczace zakresu analizy
ksztattowania sie relacji kapitatlowo-majatkowych. Gtéwnym motywem ana-
lizy relacji kapitatu statego do wybranych sktadnikéw majatku sg gwarancje
w zakresie bezpieczenstwa w funkcjonowaniu w dtuzszym czasie ($rednio 45,5%
wskazan). Zasada ta najliczniej byta stosowana w przedsiebiorstwach wyko-
rzystujacych kapitat obcy dtugoterminowy - 0,5-1,5 mln zt (75%). Najmniej
zarzadzajacych opowiadajacych sie za tym stwierdzeniem jest w jednostkach
o warto$ci kapitatu wlasnego do 6 mln zt (16,7%). Przedsiebiorcy réwniez anali-
zuja relacje kapitatu statego do wybranych sktadnikéw majatku, gdyz uwazaja, ze
w przypadku nieprzestrzegania regut rachunkowosci dotyczacych finansowa-
nia majatku trwatego tym kapitatem, moze by¢ to przyczyna utraty ptynnosci fi-
nansowej ($rednio 33,3%). Ten argument w najwiekszym stopniu zarzadzajacy
wyrazili w przedsiebiorstwach o kapitale obcym dtugoterminowym (50%) oraz
w jednostkach o powierzchni powyzej 3000 ha UR (40%). Moze to oznaczaé, iz
zarzadzajacy ograniczajg ryzyko zwigzane z utrata ptynnosci finansowej. Z kolei
za malo istotny wptyw do przeprowadzania analiz relacji kapitatu statego do wy-
branych sktadnikéw majatkowych zarzadzajgcy uznali to, iz kapitat staty powi-
nien by¢ co najmniej rowny wartosSci aktywéw trwatych przedsiebiorstwa ($red-
nio 18,2% wskazan). Przeprowadzanie analiz z tego zakresu byto wskazywane
gtownie przez zarzadzajacych w jednostkach o wartosci aktywéw obrotowych
nieprzekraczajacych 2,5 mln zt (40%). Jezeli zarzadzajacy nie analizowali relacji
kapitatu statego do wybranych sktadnikéw majatku, to dlatego, ze nie widzg ta-
kich potrzeb ($rednio 24,2% wskazan). Praktycznie zarzadzajacy w jednostkach
do 1000 ha UR (41,7%) oraz wartosci kapitatu wtasnego do 6 mln zt (33,3%)
w gléwnej mierze nie widzieli potrzeb analizowania tej relacji. Spowodowane to
mogto by¢ stosowaniem przez zarzadzajacych konserwatywnej polityki finanso-
wej w przedsiebiorstwach.

Przy wyborze sktadnikéw majatku badz kapitatu zarzadzajacy w szczeg6lno-
$ci dbaja o odpowiednig ilos¢ i jako$¢ srodkow trwatych, tak aby $rodki te byty
efektywnie wykorzystywane ($rednio 60,6% - tabela 3). W przedsiebiorstwach
o kapitale obcym dtugoterminowym o wartos$ci powyzej 1,5 mln zt (78,6%) i war-
tosci 0,5-1,5 mln zt (75,5%) zarzadzajacy najbardziej starali sie dba¢ o odpowied-
nig ilo$¢ i jakos¢ srodkéw trwatych, zwiekszajac ich efektywno$¢. Zarzadzajacy
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Ksztattowanie struktury majgtkowo-kapitatowej w opiniach zarzadzajgcych... 113

zdecydowali, iz bedg pozyskiwac kapital do finansowania $rodkéw trwatych
(Srednio 39,4%). Taka opinie wyrazito w wiekszosci zarzadzajacych z jednostek
o warto$ci aktywow obrotowych ponizej 2,5 mln zt (60%) oraz z przedsiebiorstw
o powierzchni powyzej 3000 ha UR (50%). Na pozyskiwanie dtugoterminowych
kredytow, w celu utrzymania bezpieczenistwa finansowego, zarzadzajgcy wska-
zali $rednio 33,3%. Odnotowano po 50% odpowiedzi w tym zakresie w tych
o powierzchni do 1000 ha UR, w jednostkach o wartosci kapitatu wtasnego do
6 mln zt i przedsiebiorstwach o kapitale obcym dtugoterminowym - 0,5-1,5 mln
zt. Reasumujac, mozna stwierdzi¢, iz zarzadzajacy przedsiebiorstwami rolniczymi
analizuja relacje majatkowo-kapitatowe, gtéwnie przywiagzujac uwage, aby war-
to$¢ majatku trwatego byta wieksza niz majatku obrotowego.

Za bezpieczny poziom relacji zobowigzan do majatku zarzadzajacy w wiek-
szo$ci uznali wielko$¢ nieprzekraczajaca 20% (Srednio 45,5% odpowiedzi). Do-
tyczyto to zwlaszcza zarzadzajgcych przedsiebiorstwami z jednostek o kapitale
obcym diugoterminowym na poziomie 0,5-1,5 mln zt (75%), przedsiebiorstw
o warto$ci aktywéw obrotowych do 2,5 mln zt (60%) i jednostek o powierzchni do
1000 ha UR (58,3%). Dwukrotnie mniej zarzadzajacych wskazato za bezpieczne
zadtuzenie majatku na poziomie do 40% ($Srednio 21,2%). Wielko$¢ tego zadtu-
zenia akceptowali gtéwnie przedsiebiorcy z jednostek o powierzchni 1000-3000
ha UR (45,5% wskazan) i o kapitale obcym dlugoterminowym powyzej 1,5 mln zt
(42,9% wskazan). Najnizszy poziom zobowigzan do majatku ogétem, tj. do 10%
jako bezpieczny poziom relacji do ogélnego zadtuzenia opowiedziato sie $red-
nio 18,2% przedsiebiorcéw. Praktycznie we wszystkich analizowanych grupach
przedsiebiorstw (oprdcz jednostek o kapitale obcym dtugoterminowym) odpo-
wiedzi w tym zakresie byty na zbliZonym poziomie i ksztattowaty sie od 16,7%
w grupie przedsiebiorstw o powierzchni do 1000 ha UR i wartos$ci kapitatu wia-
snego do 6 mln z}, do 20% w jednostkach o powierzchni powyzej 3000 ha UR
i warto$ci aktywow obrotowych do 2,5 mln zt. Podsumowujac, mozna stwierdzi¢,
iz zarzadzajacy przedsiebiorstwami rolniczymi kontrolujg stan zobowigzan tak,
aby ogélne zadtuzenie majatku nie byto zbyt wysokie.

Tabela 4 przedstawia preferencje zarzadzajacych przedsiebiorstwami, doty-
czace wykorzystania kredytow w finansowaniu majatku. Preferencyjny kredyt
dtugoterminowy ma najwieksze zastosowanie w przedsiebiorstwach rolniczych
ze wzgledu na to, iz jest najtanszy. Przedsiebiorcy preferencyjny kredyt dtugo-
terminowy wykorzystuja gtéwnie na finansowanie majatku trwatego (Srednio
57,6% wskazan). Najwiecej zarzadzajacych taka opinie akceptowato z przedsie-
biorstw o powierzchni powyzej 3000 ha UR (80%), natomiast najmniej zarza-
dzajacych zgodzila sie z tym stwierdzeniem w jednostkach o wartosci kapitatu
wtasnego do 6 mln zt (33,3%). Zarzadzajacy wskazali, iz finansuja majatek trwa-
ty preferencyjnym kredytem diugoterminowym, gdyz jest najkorzystniejszym
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116 M. Wasilewski, P. Zabadata

zrodiem finansowania ($rednio 51,5% wskazan). W najwiekszym stopniu tak od-
powiedzieli przedsiebiorcy z jednostek o wartosci kapitalu wiasnego do 6 min
zt oraz o kapitale obcym dtugoterminowym - 0,5-1,5 mln zt (100% wskazan).
Trzeba jednak zwr6ci¢ uwage na to, iz w analizowanych przedsiebiorstwach od-
powiedzi co do wykorzystania preferencyjnego kredytu dtugoterminowego byty
na zréznicowanym poziomie, w przeciwienstwie do gospodarowania kredytem
krotkoterminowym. Zarzadzajacy przedsiebiorstwami uznali, iZ pozyskany kre-
dyt krotkoterminowy przeznaczajg na zakup materiatéw do produkcji (Srednio
66,7%). Takiego zdania najwiecej przedsiebiorcéw byto z jednostek o kapitale ob-
cym dtugoterminowym (90,9%). Jako uzupetnienie do wypowiedzi zwigzanych
z korzystania z kredytu krétkoterminowego, zarzadzajacy wskazali, iZ nie korzy-
stajg z kredytu krotkoterminowego w celu finansowania majatku obrotowego
(Srednio 18,2%). Jezeli zarzadzajacy sa zmuszeni do zaciagniecia tego kredytu,
to tylko do zapewnienia $rodkdw w zwigzku z nieré6wnomiernym rozktadem
dochodéw w ciggu roku. Zdanie to dominowato wsréd przedsiebiorcéw z jedno-
stek o powierzchni powyzej 3000 ha UR (40%) oraz tych o kapitale obcym dtu-
goterminowym - 0,5-1,5 mln zt (37,5%). W najmniejszym stopniu zarzadzajacy
pozyskany kredyt krétkoterminowy przeznaczajg na zakup drobnych urzadzen
technicznych ($rednio 9,1%) oraz na zwiekszenie zapaséw srodkéw do produkcji,
w celu unikania przestojéow w prowadzonej dziatalnosci (Srednio 15,2%). Podsu-
mowujac, mozna stwierdzic, iz przedsiebiorcy finansujg majatek obrotowy gtéw-
nie kapitatem wtasnym.

WNIOSKI

W opracowaniu przedstawiono opinie zarzadzajacych przedsiebiorstwami rolni-
czymi z zakresu analizy relacji aktywéw obrotowych do aktywéw trwatych. Do-
datkowo przedstawiona zostata opinia na temat analizy sktadnikéw majgtkowych
i Zrédet ich finansowania oraz preferencyjnym wykorzystaniu kredytéw w finan-
sowaniu majatku. Na podstawie przeprowadzonych badan sformutowano naste-
pujace wnioski:

1. Ksztaltowanie sie relacji aktywoéw obrotowych do trwatych $rednio w bada-
nych przedsiebiorstwach rolniczych analizuje 57,6% zarzadzajacych. Naj-
wiecej przedsiebiorcéw analizowatla te relacje w jednostkach o powierzchni
1000-3000 ha UR. Gtéwnym motywem do prowadzenia analizy ksztattowa-
nia sie relacji aktywow obrotowych do trwatych wedtug zarzadzajacych byt
ich wptyw na ptynnos¢ finansowa. Przedsiebiorcy, ktérzy nie przeprowadzali
tej analizy, uwazali, iz nie widza takich potrzeb.

2. W wiekszosci zarzadzajacy w przedsiebiorstwach rolniczych analizuja relacje
kapitatu statego do sktadnikéw majgtkowych, ze wzgledu na bezpieczenstwo
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ich funkcjonowania w dtuzszym czasie. Zarzadzajacy, ktérzy nie dokonujg
analiz relacji kapitatu statego do wybranych sktadnikéw majatkowych, uza-
sadniali to brakiem potrzeb wynikajacych z wykonywania poréwnan relacji
kapitatowo-majgtkowych. Z kolei zarzadzajacy dokonywali analiz dotycza-
cych zalezno$ci miedzy poszczeg6lnymi sktadnikami majatku a Zrédtami ich
finansowania. Zarzadzajacy zwracali szczeg6lna uwage, aby majatek trwaty
byt finansowany kapitatem wiasnym lub obcym dtugoterminowym.

3. Zarzadzajacy wskazali, iz w przedsiebiorstwach finansujg gtéwnie majatek
trwaty preferencyjnym kredytem dtugoterminowym, gdyz jest najtanszym
zréditem finansowania. Dodatkowo zarzadzajacy uznali, iz preferencyjny kre-
dyt dtugoterminowy w finansowaniu majatku trwatego jest najkorzystniej-
szym zZrédiem finansowania. Daje to gwarancje bezpieczenstwa w zakresie
finansowania w dtugim horyzoncie czasowym.

4. Gléwnym celem finansowania majgtku obrotowego kredytem krotkoter-
minowym jest zakup materiatéw do produkcji. Najmniej zarzadzajacy chca
przeznacza¢ kredyt krétkoterminowy do finansowania drobnych urzadzen
technicznych. Swiadczy to o racjonalnym wykorzystywaniu kredytéw krétko-
terminowych do finansowania majatku obrotowego.
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THE ASSETS AND CAPITAL STRUCTURE RELATIONS IN OPINION
OF MANAGEMENT OF AGRICULTURAL COMPANIES

Abstract. The paper presents the opinion of management of agricultural enter-
prises in the field of analysis of current assets to fixed assets relationship. Con-
ducted research also analyzed the managers opinion concerning assets compo-
nents and sources of their funding and preferential use of loans. The relationship
of current assets to fixed were analyzed on average by 57.6% of managers, and the
main motive for their perform was the impact on the financial liquidity of compa-
nies. Managers analyze the relationship of constant capital to certain components
of assets on account of the long-term operating performance security. Managers
pay special attention to analyzes relation between chosen assets and the sources
of their funding. In this respect, entrepreneurs opted for financing fixed assets by
equity and foreign long-term liabilities. Entrepreneurs have found that the pref-
erential long-term credit cover the fixed assets financing due to the fact that it is
the cheapest source of financing. Managers spend mainly the short-term credit to
purchase materials for production, however they prefer to finance current assets
by equity capital.

Key words: the relationship of assets and equity, the relationship of current as-
sets and fixed assets, relation of fixed capital to assets
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