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Model wczesnego ostrzegania jako narzędzie 
oceny kondycji fi nansowej spółek hodowli 
ro lin i zwierząt
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Wstęp

Zmienno ć otoczenia przedsi biorstw i wzrost konkurencji na rynku, zarów-
no krajowym, jak i europejskim, sprawia, e ocena kondycji ekonomicznej win-
na być kluczowym elementem procesu zarz dzania w przedsi biorstwie. Doty-
czy to równie  sektora rolnego. Jednak zachowanie stabilnej sytuacji fi nansowej 
przedsi biorstw rolnych mo e być niekiedy trudniejsze ze wzgl du na specyfi k  
prowadzonej w nich działalno ci rolniczej. Dotyczy to m.in. uzale nienia pro-
dukcji od warunków klimatycznych oraz sezonowo ci procesów gospodarczych 
i sprzeda y produktów rolnych. 

Od 2009 r. liczba upadło ci przedsi biorstw w gospodarce polskiej utrzy-
muje si  na wysokim poziomie. Potwierdzaj  to badania wywiadowni gospo-
darczych, m.in. Coface [www.coface.pl], czy Creditreform [www.creditreform-
-gelsenkirchen.de]. W 2011 r. zanotowano w Polsce według Coface 723 upa-
dło ci – o 73% wi cej ni  przed trzema laty. Jedn  z wa niejszych przyczyn 
upadło ci nadal stanowi utrata zdolno ci płatniczej, która w pewnym stopniu od-
zwierciedla ogóln  kondycj  fi nansow  przedsi biorstw. W literaturze dominuje 
pogl d, według którego przyczyn  około 80% upadło ci jednostek gospodar-
czych jest chroniczna utrata zdolno ci do terminowego regulowania zobowi za  
bie cych [Czekaj, Dresler 2001, s. 212]. Nierzadko upadło ć przedsi biorstwa 
uto samiana jest z utrat  płynno ci. Warto jednak zaznaczyć, e cz sto nie jest to 
jedyny warunek, jaki powinien być spełniony, aby mówić o upadło ci. Rzadko 
zdarza si  bowiem, e utrata zdolno ci płatniczej jest spowodowana wył cznie 
jedn  przyczyn . Zazwyczaj jest to cały splot zdarze , w którym jedne zdarzenia 
stymuluj  nast pne [Olszewski 1992, s. 13].

1 Badania zostały przeprowadzone w ramach projektu pt. „Przewidywanie upadło ci przedsi -
biorstw rolnych” (nr 501-30-081100-44) finansowanego przez NCN.
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Za podstawowe narz dzie oceny kondycji fi nansowej przedsi biorstw uwa-
ano do pocz tku XXI w. analiz  fi nansow . Warto podkre lić jednak, e ta me-

toda oceny sytuacji fi nansowej przedsi biorstw ma szereg ogranicze , do któ-
rych mo na zaliczyć m.in. [Nowak 1998, s. 189–192; Rogowski 2008, s. 244]:

retrospektywne ukierunkowanie,
brak jednej, najlepszej warto ci wska nika,
wymóg posiadania przez osob  j  stosuj c  szerokiej wiedzy z zakresu fi -
nansów i rachunkowo ci,
nieujmowanie wielko ci niewymiernych fi nansowo, maj cych du y wpływ 
na obecn  i przyszł  sytuacj  przedsi biorstwa,
pomijanie wymiaru czasowego i odzwierciedlanie sytuacji w danym mo-
mencie,
du a doza subiektywizmu warto ci zawartych w sprawozdaniach fi nansowych, 
wynikaj ca z mo liwo ci stosowania ró nych poj ć i metod zarówno w odnie-
sieniu do wyceny warto ci maj tku, jak i ustalania wyniku fi nansowego.

wiadomo ć ogranicze  analizy wska nikowej spowodowała podj cie prób 
oceny zagro enia fi nansowego za pomoc  innych metod. Z tego wzgl du nast -
pił rozwój tzw. modeli wczesnego ostrzegania (MWO) pozwalaj cych mo liwie 
jednoznacznie okre lić kondycj  fi nansow  przedsi biorstw.

Badania z zakresu zagrożenia fi nansowego 

przedsiębiorstw

Pierwsze badania dotycz ce oceny zagro enia fi nansowego za pomoc  mo-
deli wczesnego ostrzegania prowadzono ju  w latach 30. XX w. w Stanach Zjed-
noczonych. Jednym z najbardziej rozpowszechnionych w literaturze wiatowej 
jest model opracowany przez E. Altmana [por. Altman 1968]. Dotychczas po-
wstało kilkaset analiz w tym zakresie.

W Polsce pocz tek bada  z zakresu oceny kondycji fi nansowej za pomoc  
MWO datuje si  na połow  lat 90. XX w. Przyczyn  prowadzenia analiz z tego 
obszaru były w głównej mierze pierwsze upadło ci, które pojawiły si  na sku-
tek dokonuj cej si  w tym czasie transformacji gospodarczej. Pierwsze wyniki 
bada  dotycz ce predykcji upadło ci w polskich przedsi biorstwach opubliko-
wali E. M czy ska [por. M czy ska 1994, s. 42–45] oraz J. Gajdka i D. Stos 
[por. Gajdka, Stos 1996, s. 56–65]. Na pocz tku badania z tego zakresu pro-
wadzono stosuj c analiz  dyskryminacyjn . W pó niejszych latach stosowano 
równie  inne metody – regresj  logitow , czy te  sztuczne sieci neuronowe. Do 
tej pory dla polskich przedsi biorstw opracowano ponad sto modeli.

–
–
–

–

–

–
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Zagro enie fi nansowe dotyczy równie  przedsi biorstw rolniczych. Z uwagi 
na specyfi czne uwarunkowania sektora rolnego mo na uznać, e przedsi bior-
stwa tego typu s  bardziej zagro one ni  inne podmioty gospodarcze działaj ce 
w pozostałych bran ach gospodarki. Przede wszystkim produkcja rolnicza jest 
zale na od warunków naturalnych. Mimo wielu osi gni ć post pu technicznego 
i biologicznego wielko ć produkcji ro linnej pozostaje funkcj  warunków po-
godowych i klimatycznych. Konsekwencj  tego jest skala produkcji zwierz cej 
jako produkcji wtórnej do produkcji ro linnej, a w efekcie poda  i ceny arty-
kułów rolnych [Kowalczyk 2009, s. 422]. Z kolei z wyst powaniem pór roku 
zwi zana jest sezonowo ć procesów produkcyjnych, a co za tym idzie sezono-
wo ć sprzeda y. Skutkiem tych uwarunkowa  produkcji rolniczej jest znaczne 
przesuni cie w czasie ponoszonych nakładów i osi ganych efektów.

Kadra zarz dzaj ca przedsi biorstwami rolniczymi, podobnie jak innymi 
fi rmami działaj cymi w warunkach konkurencji oraz globalizacji rynków eu-
ropejskich i wiatowych, powinna stale analizować kondycj  fi nansow , z wy-
przedzeniem wykrywać symptomy zagro enia fi nansowego i przeciwdziałać 
ich negatywnym skutkom. Z uwagi na fakt, e mo na rozwa yć uwzgl dnianie 
w modelach specyfi cznych czynników ryzyka wyst puj cych wraz z okre lonym 
charakterem działalno ci gospodarczej [Rogowski 2008, s. 250], a rolnictwo nie-
w tpliwie cechuje si  szczególnymi atrybutami, prowadzono analizy dotycz ce 
zagro enia fi nansowego podmiotów działaj cych w sektorze rolnym.

Dorobek bada  z zakresu modeli wczesnego ostrzegania dla sektora rolne-
go jest skromniejszy. Pierwsze wyniki bada  z tego obszaru opublikowali w la-
tach 80. XX w. T. Mortensen, D. Watt i F. Leistritz [por. Kulawik 1996, s. 73]. 
W oparciu o materiał statystyczny 763 gospodarstw rolnych prowadz cych pro-
dukcj  mleczarsk , autorzy zbudowali model logitowy, który uwzgl dniał dwie 
zmienne: stopie  fi nansowania aktywów ogółem kapitałem obcym oraz stosunek 
wydatków produkcyjnych do dochodu brutto. Ogólna trafno ć prognoz próby 
ucz cej wyniosła 88,2%.

L. Miller i E. LaDue w modelu zbudowanym na bazie metody regresji logi-
stycznej uj li: płatno ć z tytułu zadłu enia w przeliczeniu na jednostk  warto ci  
przychodów ze sprzeda y mleka, wydatki pieni ne (bez płatno ci z tytułu od-
setek i podatków) do dochodu brutto i warto ć młodego stada w przeliczeniu na 
jedn  krow . Ogólna trafno ć prognoz modelu wyniosła 86,0% [por. Kulawik 
1996, s. 73]. 

W Polsce analizy z tego zakresu pocz tkowo prowadzono na podstawie 
danych fi nansowych indywidualnych gospodarstw rolnych, które pod nadzo-
rem Instytutu Ekonomiki Rolnictwa i Gospodarki ywno ciowej prowadziły 
rachunkowo ć roln . Dla tych podmiotów MWO opracowały R. Ry -Jurek, 
wykorzystuj c analiz  logitow  [por. Ry -Jurek 2006, s. 72–76], i J. Kisieli -
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ska, stosuj c najbardziej rozpowszechnion  metod  – analiz  dyskryminacyjn  
[por. Kisieli ska 2008]. W kolejnych latach opracowano modele oceniaj ce 
sytuacj  fi nansow  przedsi biorstw rolniczych, które ró ni  si  pod wzgl dem 
organizacyjnym i ekonomicznym od indywidualnych gospodarstw rolnych 
[por. Grzegorzewska 2009]. 

Model wczesnego ostrzegania dla przedsiębiorstw 
rolniczych

Badania nad zagro eniem fi nansowym przedsi biorstw rolniczych zostały 
przeprowadzone w oparciu o dane fi nansowe pochodz ce ze sprawozda  fi nan-
sowych oraz sprawozda  zarz du z działalno ci 51 spółek hodowli ro lin i zwie-
rz t, w stosunku do których Agencja Nieruchomo ci Rolnych sprawowała nad-
zór wła cicielski w analizowanym okresie. Badaniami obj to lata 1996–2007. 
Wyniki bada  przedstawiono w pracy doktorskiej „Przewidywanie zagro enia 
upadło ci  przedsi biorstw rolniczych  na przykładzie wybranych spółek ho-
dowli ro lin i zwierz t” [Grzegorzewska 2009, s. 204–222]. 

Dla danych fi nansowych 288 obiektów – 144 zagro onych i 144 jednostek 
niezagro onych upadło ci  ekonomiczn  – zbudowano kilka MWO – jeden dla 
wszystkich spółek hodowlanych, trzy kolejne MWO uwzgl dniaj ce specyfi -
k  prowadzonej działalno ci rolniczej (spółki hodowli ro lin, spółki hodowli 
zwierz t oraz spółki hodowli koni). Do budowy modelu wykorzystano dwu-
mianow  funkcj  logitow , w której zmienna zale na była zmienn  dychoto-
miczn  i miała charakter zerojedynkowy. W badaniu prognozowano zagro e-
nie sytuacji fi nansowej przedsi biorstw rolniczych. Przyj to, e zdarzenie „1” 
oznacza dobr  sytuacj  fi nansow  przedsi biorstwa, czyli brak zagro enia upa-
dło ci . Warto ć „0” okre la natomiast niekorzystn  sytuacj  fi rmy, czyli za-
gro enie upadło ci . Jako zmienne niezale ne ustalono zbiór 31 wska ników 
fi nansowych i produkcyjnych. Model wczesnego ostrzegania dla wszystkich 
analizowanych spółek hodowlanych uwzgl dnia cztery zmienne niezale ne 
i ma nast puj c  postać:

3 21 25 294,276 2,573 0,002 – 0,141 – 0,161SHOY X X X X

gdzie:
YSHO  –  prawdopodobie stwo zagro enia upadło ci  spółek hodowli ro lin 

i zwierz t ANR (ogółem),
X3  –  wska nik płynno ci wysokiej = rodki pieni ne/zobowi zania krót-

koterminowe,
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X21  –  wynik fi nansowy netto na 1 ha UR = wynik fi nansowy netto/powierzch-
nia u ytków rolnych,

X25  –  wska nik zadłu enia kapitału własnego = zobowi zania/kapitał wła-
sny × 100%,

X29  –  liczba zatrudnionych na 100 ha UR = zatrudnienie × 100/powierzchnia 
u ytków rolnych.

Punkt graniczny dla przedstawionego modelu ustalono na poziomie 0,5. 
Obiekty, dla których warto ć równania była wy sza od przyj tego  punktu kry-
tycznego zaliczano do grupy charakteryzuj cej si  dobr  kondycj  fi nansow . 
W przeciwnym razie przedsi biorstwo uznawano za zagro one upadło ci . Po-
nadto, weryfi kacja statystyczna i merytoryczna potwierdziła poprawno ć prezen-
towanego modelu. Ogólna zdolno ć prognostyczna modelu kształtowała si  na 
poziomie 93,8% (tab. 1), przy czym sprawno ć pierwszego (procent poprawnej 
weryfi kacji zagro onych upadło ci ), jak i drugiego rodzaju (procent poprawnej 
weryfi kacji przedsi biorstw niezagro onych) były równe.

Tabela 1
Zdolno ć prognostyczna modelu opracowanego dla spółek hodowli ro lin i zwierząt ANR 
[ogółem]

Grupa

Skuteczno ć prognoz

zagro one 

upadło cią
niezagro one 

upadło cią procent

Zagro one upadło cią 135 9 93,8

Niezagro one upadło cią 9 135 93,8

Ogółem – – 93,8

ródło: E. Grzegorzewska 2009, Przewidywanie zagrożenia upadłością przedsiębiorstw 
rolniczych na przykładzie wybranych spółek hodowli roślin i zwierząt, Praca doktorska, 
Warszawa.

Metodyka badań

Badaniami obj to spółki hodowli ro lin i zwierz t, w stosunku do których 
Agencja Nieruchomo ci Rolnych (ANR) sprawowała nadzór wła cicielski w la-
tach 2008–2010. Za wyborem tej grupy przedsi biorstw przemawiała mo liwo ć 
pozyskania danych fi nansowych. Ponadto, spółki te odgrywaj  wiod c  rol  
w tworzeniu i upowszechnianiu post pu biologicznego w polskim rolnictwie. 
Dlatego wa ne jest zachowanie ich stabilnej sytuacji fi nansowej.

Celem prowadzonych bada  było wykorzystanie opracowanego w 2008 r. 
modelu YSHO do oceny kondycji fi nansowej spółek hodowli ro lin i zwierz t, 
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w stosunku do których Agencja Nieruchomo ci Rolnej sprawowała nadzór wła-
cicielski w analizowanym okresie. W zwi zku z tym, e model YSHO zbudowa-

no oparaj c si  na danych fi nansowych spółek hodowlanych z lat 1996–2007, 
w badaniu poddano analizie kolejne lata funkcjonowania tej grupy przedsi -
biorstw  – 2008–2010. Materiał badawczy stanowiły sprawozdania fi nansowe 
spółek hodowlanych (głównie bilans oraz rachunek zysków i strat). Ze wzgl du 
na brak niektórych danych fi nansowych, liczba spółek obj tych badaniem była 
zmienna w kolejnych latach (tab. 2). W latach 2008–2010 zbadano odpowiednio: 
49, 44 i 41 przedsi biorstw rolniczych. Ze wzgl du na specyfi k  prowadzonej 
działalno ci hodowlanej, analizowane spółki podzielono na trzy grupy przedsi -
biorstw: spółki hodowli ro lin – SHR (14, 10 i 7 przedsi biorstw w kolejnych 
latach), spółki hodowli zwierz t – SHZ (badano 16 tych samych przedsi biorstw 
w kolejnych latach) i spółki hodowli koni – SHK (19 przedsi biorstw w 2008 r. 
i po 18 przedsi biorstw w latach 2009–2010).

Tabela 2
Liczba spółek hodowlanych ANR objętych badaniem w latach 2008–2010

Grupa
Lata

2008 2009 2010

Spółki hodowli ro lin 14 10 7

Spółki hodowli zwierząt 16 16 16

Spółki hodowli koni 19 18 18

Ogółem 49 44 41

ródło: Opracowanie własne.

Wyniki badań

Sytuacj  fi nansow  spółek badano za pomoc  modelu wczesnego ostrzegania 
YSHO opracowanego dla tej szczególnej grupy przedsi biorstw, tzn. spółek hodow-
lanych ANR. Na pocz tku analizowanego okresu 21 przedsi biorstw charaktery-
zowało si  słab  kondycj  fi nansow , co stanowiło 43% badanych spółek. W ko-
lejnym roku kondycja fi nansowa analizowanych przedsi biorstw uległa poprawie 
– prawie 75% zaliczono do grupy niezagro onej upadło ci . Ostatecznie 19 spółek 
znajdowało si  w niekorzystnej sytuacji fi nansowej, co stanowiło 48% badanej 
zbiorowo ci. rednia warto ć modelu MWO była najwy sza w 2009 r. i wyniosła 
1,98. Jednak w nast pnym roku nieznacznie przekraczała punkt graniczny (tab. 3). 
Analizowane przedsi biorstwa uznano za niezagro one upadło ci  ekonomiczn , 
jednak nale ałoby zbadać ich kondycj  fi nansow  w kolejnych latach.
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Tabela 3
Sytuacja finansowa spółek hodowlanych w latach 2008–2010

Wyszczególnienie
Lata

2008 2009 2010

Słaba kondycja finansowa 21 16 19

Dobra kondycja finansowa 28 28 21

rednia warto ć YSHO 1,20 1,98 0,66

ródło: Opracowanie własne.

Analizy prowadzono równie  w podziale na wyodr bnione grupy spółek: 
SHR, SHZ oraz SHK. 

W 2008 r. spo ród 14 spółek hodowli ro lin sze ć notowało zagro enie fi -
nansowe. Z kolei na koniec analizowanego okresu pi ć spo ród siedmiu przed-
si biorstw charakteryzowało si  korzystn  kondycj  fi nansow . Oznacza to, e 
w latach 2008–2010 sytuacja fi nansowa analizowanych SHR uległa poprawie. 
Potwierdzeniem tego jest rednia warto ć modelu YSHO, która sukcesywnie ma-
lała, a na koniec badanego okresu wyniosła –0,23 (tab. 4). W latach 2008–2010 
w czołówce przedsi biorstw pod wzgl dem sytuacji fi nansowej znalazły si  spół-
ki: Pozna ska Hodowla Ro lin Sp. z o.o. w Tulcach  ( rednia warto ć YSHO – 6,3) 
oraz Danko Hodowla Ro lin Sp. z o.o. w Choryni ( rednia warto ć YSHO – 4,2).

Tabela 4
Sytuacja finansowa spółek hodowli ro lin w latach 2008–2010

Wyszczególnienie
Lata

2008 2009 2010

Słaba kondycja finansowa 6 5 2

Dobra kondycja finansowa 8 5 5

rednia warto ć YSHO –1,83 –1,09 –0,23

ródło: Opracowanie własne.

W latach 2008–2010 najlepsz  sytuacj  fi nansow  charakteryzowała si  
grupa spółek hodowli zwierz t. Jedynie co czwarte przedsi biorstwo uzyskało 
warto ć modelu wczesnego ostrzegania poni ej punktu granicznego, a w anali-
zowanym okresie redni poziom YSHO kształtował si  powy ej 4 (tab. 5). Warto 
zaznaczyć, e w latach 2008–2010 warto ć modelu sukcesywnie spadała, jednak 
nadal SHZ pozostawały w dobrej sytuacji fi nansowej. W szczególno ci doty-
czyło to: O rodka Hodowli Zarodowej w Kamie cu Z bkowickim Sp. z o.o., 
Hodowli Zwierz t i Nasiennictwa Ro lin Polanowice Sp. z o.o.
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Tabela 5
Sytuacja finansowa spółek hodowli zwierząt w latach 2008–2010

Wyszczególnienie
Lata

2008 2009 2010

Słaba kondycja finansowa 4 4 5

Dobra kondycja finansowa 12 12 11

rednia warto ć YSHO 5,66 5,04 4,39

ródło: Opracowanie własne.

Najsłabsz  kondycj  fi nansow  charakteryzowały si  spółki hodowli koni. 
Na pocz tku analizowanego okresu ponad 50% przedsi biorstw z tej grupy 
mo na uznać za zagro one upadło ci  ekonomiczn . W 2010 r. sytuacja uległa 
znacznemu pogorszeniu – blisko 2/3 spółek uzyskało warto ć YSHO poni ej pun-
ku granicznego (tab. 6). W analizowanym okresie najlepsze wyniki fi nansowe 
uzyskiwały: Stadnina Koni „Nowe Jankowice” Sp. z o.o. oraz Stadnina Koni 
Michałów Sp. z o.o. 

Tabela 6
Sytuacja finansowa spółek hodowli koni w latach 2008–2010

Wyszczególnienie
Lata

2008 2009 2010

Słaba kondycja finansowa 11 7 12

Dobra kondycja finansowa 8 11 6

rednia warto ć YSHO –0,36 –0,30 –1,72

ródło: Opracowanie własne.

Przedstawiony model YSHO okre la poziom zagro enia spółek hodowla-
nych. Jest on narz dziem słu cym kadrze mened erskiej przedsi biorstw rol-
niczych w procesie decyzyjnym, poniewa  pozwala na identyfi kacj  sytuacji 
problemowej. Warto ć wska nika wskazuj ca na zagro enie fi nansowe (poni-
ej 0,5) jest sygnałem ostrzegawczym i powinna skutkować poszukiwaniem 

działa  naprawczych, maj cych na celu przywrócenie stabilnej sytuacji fi nan-
sowej badanej grupy spółek. Utrzymywanie si  warto ci modelu YSHO znacz-
nie poni ej punktu granicznego w dłu szym okresie jest zjawiskiem niepoko-
j cym i mo e oznaczać upadło ć ekonomiczn  badanej grupy przedsi biorstw 
rolniczych.
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Podsumowanie

Korzystna sytuacja fi nansowa przedsi biorstwa determinuje jego przetrwa-
nie na rynku i stwarza szerokie mo liwo ci rozwoju. St d nieodł cznym ele-
mentem zarz dzania ka d  organizacj  powinna być ocena kondycji fi nansowej. 
Nowy kierunek badania sytuacji fi nansowej przedsi biorstw obejmuje tzw. mo-
dele wczesnego ostrzegania, które ze wzgl du na ograniczenia analizy wska ni-
kowej mog  być jej alternatyw  lub uzupełnieniem. 

Z uwagi na wiod c  rol  spółek hodowlanych ANR w kreowaniu post pu 
biologicznego i wynikaj c  z tego konieczno ć zachowania ich stabilnej sytuacji 
fi nansowej  za pomoc  modeli wczesnego ostrzegania, zbadano poziom zagro e-
nia fi nansowego tej grupy przedsi biorstw rolniczych. 

Z przeprowadzonych analiz wynika, e prawie połowa badanych spółek 
znajdowała si  w słabej sytuacji fi nansowej. Wyj tek stanowił 2009 r., w którym 
co czwarte przedsi biorstwo uznano za zagro one upadło ci  ekonomiczn . Naj-
lepsz  sytuacj  fi nansow  notowano w spółkach hodowli zwierz t. Dla tej gru-
py przedsi biorstw warto ć modelu YSHO w analizowanym okresie kształtowała 
si  powy ej 4, chocia  nale y zaznaczyć, e przeci tna warto ć wska nika była 
najwy sza w 2008 r., a w kolejnych latach spadała. Znacznie słabsz  kondycj  
fi nansow  wykazały spółki hodowli koni, dla których warto ć wska nika YSHO 
była ujemna, a na koniec 2010 r. wyniosła przeci tnie –1,72. 

Ocen  kondycji fi nansowej spółek hodowlanych przeprowadzono przy u y-
ciu modelu wczesnego ostrzegania. Do podstawowych zalet tej metody zali-
czyć mo na prostot  wykonywanych oblicze  i jednoznaczno ć uzyskiwanych 
rezultatów. Jednak warto zaznaczyć, e uzupełnieniem takich bada  powinna 
być szczegółowa ocena kondycji fi nansowej za pomoc  analizy wska nikowej. 
Wyniki przeprowadzonych analiz wskazuj  na spółki znajduj ce si  w krytycz-
nej sytuacji fi nansowej i wymagaj ce pogł bionych bada , by zidentyfi kować 
obszary działalno ci przedsi biorstw odpowiedzialne za jej problemy fi nansowe 
i zaprojektować działania naprawcze.  
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Early Warning Model as Instrument for Assessing 
the Financial Condition of Plant and Animal Breeding 
Companies

Abstract

The objective of the study was to assess the fi nancial condition of a selected 
group of agricultural enterprises by the early warning model, which takes into 
account the specify of the agricultural sector. The study examines plant and animal 
for this study breeding companies owned by Agricultural Property Agency were 
selected. The analysis covered the years 2008–2010.

The results showed that the end of the period, almost half surveyed companies 
were in poor fi nancial condition. The biggest fi nancial risk was noted in the 
companies of horse breeding. In 2010 almost two third of the companies obtained 
a value of early warning model substantially below the border point. The best 
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fi nancial condition was characterised by the company’s animal husbandry. The 
average index value YSHO  during the period was above 4.0.

Carried out the analysis indicated agricultural enterprises located in the best 
and the weakest fi nancial condition. Companies in which the indicator YSHO 
signales fi nancial risk should undergo a thorough ratio analysis to identify the 
critical areas of activity and determine the corrective action.


