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Synopsis. Przedstawiono zalezno$¢ pomigdzy dochodem z rodzinnego gospodarstwa rolnego a poziomem zadtuzenia w
indywidualnych gospodarstwach rolniczych. Wyniki badan wskazaly na przewagg gospodarstw bardziej zadtuzonych,
zarowno pod wzgledem rentownosci, jak i dochodowosci ziemi. Wynikalo to z istotnego zréznicowania poziomu uzyski-
wanego dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego w zaleznosci od efektywnego wykorzystania kapitatu obcego.

Wstep

Rolnicy, realizujac postawione cele ekonomiczne, korzystaja glownie z samofinansowania dziatalno-
$ci, poniewaz ten sposob finansowania zapewnia bezpieczenstwo i stabilizacj¢ finansowa. Strategie te
mozna uznaé za korzystna w sytuacji dobrej koniunktury gospodarczej, przy uzyskiwaniu wysokiego i
stalego dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego, pozwalajacego na powigkszanie kapitatu wia-
snego, w miar¢ zwiekszania aktywnosci gospodarczej. Nalezy jednak zauwazy¢, iz petne finansowanie
wlasnej dziatalno$ci przez rolnikow jest sprzeczne z efektem dzwigni finansowej. Wobec ograniczonego
dostepu gospodarstw rolniczych do wysoko zorganizowanego rynku kapitatlowego, to kapitat wtasny
okresla utrzymywanie rownowagi finansowej oraz warunkuje dalszy rozwdj dziatalnosci operacyjne;.

Wedtug badan Luczka istnieja znaczace réznice w optymalizacji struktury kapitatowej z punktu
widzenia kryterium rentownosci kapitatlu matego i §redniego przedsigbiorstwa, w porownaniu do
przedsigbiorstwa duzego [Luczka 2000]. Dotycza one przede wszystkim kosztow pozyskiwania
kapitalu obcego przez przedsigbiorstwa o réznej wielkosci oraz samego poziomu zaangazowanego
majatku trwatego. Taka sama zaleznos$¢ dotyczy gospodarstw rolniczych i ich mozliwo$ci kreowa-
nia wzrostu rentownosci przy ograniczonym zasobie kapitatu. Dostgpno$¢ do kapitatu warunkuje
rowniez forma prawna danej jednostki gospodarczej.

Identyfikacja zwiazkow przyczynowo-skutkowych, ksztattujacych sytuacje finansowa gospodarstw
rolniczych jest mozliwa, przez analize finansowa odnoszaca si¢ do rentownosci produkcji. Zyskownosé¢
kapitalu wlasnego uwarunkowana jest struktura kapitatu i zdefiniowana zostata jako wielkos¢ dochodu
zrodzinnego gospodarstwa rolnego w relacji do kapitatu. Rentownos$¢ pelni role miernika maksymaliza-
cji bogactwa wilascicieli danego podmiotu gospodarczego [Stepien 2008]. Pozwala na ocene decyzji
finansowych podejmowanych przez rolnika w biezacym okresie, w odniesieniu do kluczowej kategorii
wyniku na dziatalno$ci, jakim jest dochdd z rodzinnego gospodarstwa rolnego.

Mozliwos¢ wykorzystania dzwigni finansowej, przez zaangazowanie kapitalu obcego do finan-
sowania dziatalnosci gospodarstwa, powinno by¢ przeprowadzone po ocenie ryzyka i uwzglednie-
niu punktéw krytycznych przez zarzadzajacych, przy dalszym zwiekszaniu zadtuzania. Wedhug
Kulawika zaangazowanie kredytu pozwala na poprawe dochodowosci i sytuacji finansowej go-
spodarstw rolniczych przy utrzymaniu odpowiedniej skali dziatania, mozliwosci obnizenia kosztow
oraz wyréwnaniu zmiennosci poziomu salda wptywow i wydatkow [Kulawik 1995]. Przyczynia si¢
to do zmniejszenia ryzyka, zaréwno przyrodniczego jak i ekonomicznego, zapewniajac wyplacal-
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no$¢ gospodarstwom rolniczym. Wzrost zadluzenia w gospodarstwach korzystnie wptywat na
zwigkszenie potencjatu wytwdrczego, wydajnos¢ pracy oraz uzyskane dochody z prowadzonej
dziatalnosci [Grzelak 2005].

Metodyka badan

Celem badan bylo przedstawienie zaleznosci pomiedzy dochodem z rodzinnego gospodarstwa
rolnego a poziomem zadluzenia w indywidualnych gospodarstwach rolniczych. Do obiektow ba-
dawczych zaliczono indywidualne gospodarstwa rolnicze, udostepniajace swoje dane w ramach
systemu FADN (ang. Farm Accountancy Data Network), gromadzone przez Instytut Ekonomiki
Rolnictwa i Gospodarki Zywnosciowej — Pafistwowy Instytut Badawczy. W polu obserwacji FADN
znajduja si¢ gospodarstwa towarowe majace zasadniczy udziat w tworzeniu wartosci dodanej w
rolnictwie' . Dobdr proby badawczej jest reprezentatywny w danym regionie, przy uwzglednieniu
powierzchni uzytkow rolniczych (UR) oraz sity ekonomicznej (ESU?). W badaniu wybrano region
Mazowsze i Podlasie, w ktorym wystepuja gospodarstwa srednie, o przecigtnym poziomie inten-
sywnosci produkcji [Osuch i in. 2004].

Gospodarstwa zostaly podzielone na cztery grupy pod wzgledem wielko$ci wskaznika zadluze-
nia ogdlnego, obliczonego jako relacja zobowiazan do aktywdéw ogétem. Do pierwszej grupy zali-
czono jedynie gospodarstwa nie posiadajace zobowigzan, a pozostata zbiorowos¢ wykorzystujaca
kapitat obcy w finansowaniu dziatalno$ci, podzielono na kolejne trzy podgrupy wedlug metody
kwartyli. Druga grupe w badaniu stawnowi kwartyl 25% gospodarstw o najnizszym zadtuzeniu,
trzecia grupa to podwojony kwartyl, obejmujacy 50% gospodarstw o srednim zadluzeniu. Ostatni
kwartyl obejmuje 25% gospodarstw o najwyzszym poziomie zadluzeniu (czwarta grupa). Podziat
ten pozwolit na badanie relacji majatkowo-kapitatlowych pomigdzy gospodarstwami o konserwa-
tywnej (grupa pierwsza) oraz agresywnej (grupa czwarta) strategii finansowania. Dla celow analizy
ilo$ciowej zréznicowania dochodu wzgledem grup zadluzenia wykorzystano test nieparametrycz-
ny Kruskala-Wallisa ANOVA. Obliczenia przeprowadzono w programie Statistica 9.

Wyniki badan

W tabeli 1 przedstawiono ogo6lny poziom zadtluzenia ogoétem w gospodarstwach rolniczych,
okreslony jako relacja zobowiazan ogdtem do pasywow ogdltem. Grupa pierwsza to gospodarstwa,
w ktorych strukturze kapitatu nie odnotowano obcych zrodet finansowania, natomiast pozostate
grupy odzwierciedlaja kwartyle zadluzenia. W badanych gospodarstwach poziom zobowiazan nie
odnotowat jednolitej tendencji zmian. Najwyzsza wielkos$¢ tego wskaznika stwierdzono w 2006
roku — 8,6%. Brak wyraznego trendu wzrostu badz spadku zapotrzebowania na kapitat obcy wyni-
ka¢ moze: z zachodzacych procesow inwestycyjnych, oczekiwanej stopy z dochodéw inwestycyj-
nych, zagrozenia utraty plynnosci finansowej, poprawy badz pogorszenia warunkow pozyskania
kredytoéw preferencyjnych, badz nizszymi przychodami z dziatalnosci operacyjne;j.

Wskaznik rentownos$ci majatku ogétem (ROA, ang. Retun on Assets) obliczono jako relacje
dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego do wartosci aktywow ogdtem. W badanym okresie
$redni poziom wskaznika ROA wzrést z 8,7% w 2004 roku do 11,5% w 2007 roku. Wskazuje to na
poprawe efektywnosci zarzadzania majatkiem gospodarstw. W badanym okresie, $redni poziom
rentownosci aktywow ogotem w grupach zadluzenia, nie wskazywatl na jednolity wzrost tego
wskaznika wraz z wyzszym udziatem zobowiazan w strukturze pasywow. Najwyzszy poziom wskaz-
nika ROA stwierdzono w grupie gospodarstw o przecigtnym zadluzeniu, w ktorych wzrost do
12,1% w 2007 roku. Swiadczy to o bardziej efektywnym zarzadzaniu kapitalem obcym w tych
gospodarstwach, pozwalajacym na uzyskanie wyzszej rentowno$ci majatku. Najnizszy $redni po-
ziom ROA w latach 2004-2005 stwierdzono w gospodarstwach niewykorzystujacych kapitatu ob-

SGM jest nadwyzka warto$ci produkcji danej dziatalno$ci rolniczej nad wartoscia kosztow bezposrednich w
przeci¢tnych dla danego regionu warunkach produkcji [Goraj i in. 2006]. Jednostka ESU jest zestandaryzowa-
na i w kazdym kraju Unii Europejskiej wynosi 1 ESU = 1200 €. System FADN w Polsce gromadzi dane na
gospodarstwach rolniczych, ktore uzyskaty ESU na poziomie réwnym badz wyzszym niz 2 ESU.

ang. European Size Unit.
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Tabela 1. Podstawowe wielkosci ekonomiczne w grupach zadluzenia gospodarstw

Lata Wyszczeg6dlnienie Grupy zadiuzenia |Srednio
| ] ] v
Wskaznik zadtuzenia ogotem [%] 1,9 8,8 29,9 84
ROE [%)] 7,00 7,5 108 141 10,1
2004 ROA [%] 700 73] 97 95 8,7
Er%ctélg] z rodzinnego gospodarstwa rolnego na 1 ha UR [tys. z 13 13| 18 2.1 17
Wskaznik zadtuzenia ogotem 24| 104 324 8,0
2005 ROE [%)] 86| 9,7/ 11,9 152 111
ROA [%] 86| 94| 106/ 10,0 9,7
Dochdd z rodzinnego gospodarstwa rolnego na 1 ha UR 1,5/ 16| 20 22 1,8
Wskaznik zadtuzenia ogotem 2,6/ 10,6/ 33,3 8,6
2006 ROE [%)] 10,5/ 12,0 13,5/ 159 12,9
ROA [%] 10,5 11,3| 11,6/ 10,1 10,9
Dochéd z rodzinnego gospodarstwa rolnego na 1 ha UR 200 22 24 24 2,2
Wskaznik zadtuzenia ogotem 22 97| 315 8,0
2007 ROE [%)] 11,6| 11,9 13,9 171 13,6
ROA [%] 11,6| 11,4/ 12,1 10,9 11,5
Dochéd z rodzinnego gospodarstwa rolnego na 1 ha UR 23| 23 26| 28 2,5

Zrodio: opracowanie wiasne na podstawie [www.fadn.pl].

cego w strukturze finansowania, natomiast w latach 2006-2007 w grupie o najwyzszym zadhuzeniu.
Wskazuje to na brak stabilnej sytuacji finansowej tych gospodarstw oraz mozliwo$¢ zwigkszania
rentownosci majatku, przy rezygnacji z samofinansowania dziatalnosci.

Wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego (ROE, ang. Return on Equity) zostal obliczony jako
relacja dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego do wartosci tego kapitatu. Sredni poziom
wskaznika ROE w badanym okresie odnotowat trend rosnacy z 10,1 do 13,6%. Swiadczy to o
poprawie wykorzystania kapitatu wlasnego w gospodarstwach rolniczych w badanym okresie. W
ramach grup zadluzenia $rednia stopa rentownosci kapitatu wlasnego zwigkszala si¢ wraz z wy-
zszym poziomem zobowiazan w strukturze zrodet finansowania. Sredni poziom ROE w gospodar-
stwach o najwyzszym zadluzeniu zwigkszyt si¢ w badanym okresie o 3 p.p., natomiast w grupie bez
zobowiazan o 4,6 p.p. Pomimo braku zaangazowania zewngtrznych zrédet finansowania wzrost
rentownosci kapitatu wlasnego w gospodarstwach, ktore stosowaly samofinansowanie byt wy-
7szy. Srednio w pierwszej i drugiej grupie zadtuzenia w 2007 roku réznica w poziomie wskaznika
ROE byta relatywnie niska i wynosita 0,3 p.p. W badanej populacji gospodarstw rolniczych naj-
wyzsza réznic¢ w zakresie stopy zwrotu z kapitalu wlasnego odnotowano pomigdzy gospodar-
stwami o przecigtnym i najwyzszym poziomie zadtuzenia. Wynika to ze znaczacych réznic w $red-
nim poziomie zadluzenia ogdtem tych gospodarstw.

Dochodowos¢ ziemi obliczono jako relacje dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego w
relacji do powierzchni UR wlasnej i dzierzawionej w danym roku obrotowym. Sredni poziom docho-
dowosci ziemi w badanym okresie odnotowat tendencje rosnaca do 2,5 tys. zt/ha UR w 2007 roku,
tj. 0 0,8 tys. zt/ha UR. Swiadczy to o poprawie sytuacji finansowej w badanej grupie gospodarstw.
W ramach wydzielonych grup zadluzenia stwierdzono jednolity wzrost dochodowosci ziemi wraz
z wyzszym udziatem zobowiazan w pasywach, ktory w grupie czwartej w 2007 roku wynosit 2,8 tys.
zi/ha UR. Swiadczy to o efektywniejszym gospodarowaniu zasobami ziemi oraz korzystnym od-
dzialywaniu zadluzenia na sytuacj¢ finansowa gospodarstw.

Rysunek 1 przedstawia warto$¢ dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego w podziale na
wyrdznione grupy zadtuzenia gospodarstw w 2006 roku, w ktérym udziat kapitatu obcego w struktu-
rze zrédet finansowania byt najwyzszy. Najwigkszy rozstep uzyskiwanego wyniku finansowego stwier-
dzono w gospodarstwach o najwyzszym poziomie zadtuzenia. W grupie czwartej stwierdzono row-
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1200000 — niez najwyzsza warto$¢ mediany docho-
rouoo0o | 5 Medianal]25%-75% T Min-Maks du zrodzinnego gospodarstwa rolnego
oraznajwigksza liczbg gospodarstw znaj-

800000 dujacych si¢ w drugim i trzecim kwarty-

lu dochodu (25-75%), o przecigtnym po-
ziomie zadluzenia. Wskazuje to na
400000 uzyskiwanie w tych gospodarstwach
wyzszego poziomu dochodu z rodzin-
200000 nego gospodarstwa rolnego, wraz z za-
=N angazowaniem zewnetrznych zrodet fi-
nansowania. W gospodarstwach z
-200000 grupy pierwszej rozstep wielkosci mak-
symalnych i minimalnych réwniez byt
| || i v wysoki. Wartos¢ mediany w tej grupie

grupy zaduzenia byla nizsza, a zakres warto$ci dochodu
Rysunek 1. Zalezno$é dochodu z rodzinnego gospodar- W drugim i trzecim kwartylu byt mniej-
stwa rolnego wzgledem grup zadtuzenia w 2006 roku Szy W poréwnaniu z pozostatymi gru-
Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie [www.fadn.pl]. pami zadhiZenia.

Na podstawie przeprowadzonych badan, weryfikacji poddano hipotezg zréznicowaniu zadtu-
zenia ze wzgledu na uzyskiwany dochdd z rodzinnego gospodarstwa rolnego. Dla weryfikacji
okreslonej hipotezy postuzono si¢ testami nieparametrycznymi, z uwagi na brak spetnienia hipote-
zy o normalnosci rozktadu dla zmiennej ,,wskaznik zadluzenia ogétem” oraz ,,dochdd z rodzinnego
gospodarstwa rolnego”. Badaniu poddano préby niezaleznych gospodarstw wyréznionych we-
dtug kryterium zadtuzenia. W grupach tych przeprowadzono test Kruskala-Wallisa ANOVA z ran-
gami wedhug skali porzadkowej. W celu identyﬁkacji zréznicowania poziomu dochodu w poszcze-
g6Inych grupach przeprowadzono poréwnania wielokrotne, ktore polegaja na porownywamu rang
oraz polaczeniu ocen k prob w jeden rozklad, ktory poddawany jest rangowaniu. Nastgpnie obli-
czana jest suma rang dla kazdej proby [Miynarski 2003]. Test ten jest nieparametrycznym odpo-
wiednikiem analizy wariancji, w ktérym sformutowane hipotezy sa nastepujace:

H, : wszystkie gospodarstwa w ramach grup zadluzenia maja takie same rozktady (brak roznic w
poziomie zadluzenia),

H,: nie wszystkie gospodarstwa w ramach grup zadtuzenia maja takie same rozktady.

Hipotezy testu Kruskala-Wallisa wyrazone sa przez rozktady badanych populacji i pozwalaja
na testowanie zatozenia o réwnos$ci wartosci $rednich k populacji. Warto$¢ testu H poréwnujemy
z wartoscia krytyczna rozkladu dla przyjetego poziomu istotnosci i dla &1 stopni swobody.
Zgodnie z hipoteza zerowa test sprawdza czy w kazdej z prob wartos¢ zmiennej wypada powyzej
(lub ponizej) wspdlnej mediany. Warto$¢ statystyki chi-kwadrat dla prawdopodobienstwa p =
0,0000 pozwala na odrzucenie hipotezy o niezaleznosci badanych cech. Wartos¢ testu H obliczono
wedlug nastgpujqcego wzoru [Hill, Lewicki 2006]:

600000

0

dochdd z rodzinnego gospodarstwa rolnego

-400000

Z R*-3(n+1)
n(n +1) 4=
gdzie:

n — liczha obserwacyi,

R, — przypisana ranga,

n — ogdlna liczebnos¢ wszystkich prob,
n-— liczebnosé j-tej préby.

Warto$¢ testu Kruskala-Wallisa H oraz poziom testowanego prawdopodobienstwa, obliczone-
go dla lat 2004-2007 pozwala na odrzucenie hipotezy zerowej (tab. 2). Na podstawie przeprowadzo-
nego testu stwierdzono istotne zréznicowanie dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego, ze
wzgledu na przynaleznosci do danej grupy zadtuzenia. Wedhug przeprowadzonych wielokrotnych
porownan odnotowano istotne statystycznie roznice pomigdzy wszystkimi grupami zadluzenia w
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Tabela 2. Wartos¢ p-value oraz rangi dla poréwnan wielokrotnych dwustronnych

Lata Grupy Grupy zadtuzenia
zadtu-
Zenia I I i v
| 3,2933 p=0,0059 | 13,4219, p=0,0000| 14,9133, p=0,0000
I 3,2933, p=0,0059 7,9639, p=0,0000 | 10,3442, p=0,0000
2004 [l 13,4219, p=0,0000| 7,9639 p=0,0000 4,0422, p=0,0003

1\ 14,9133, p=0,0000| 10,3442 p=0,0000 | 4,0422 p=0,0003
Test Kruskala-Wallisa: H (3, N= 3141) =307,3193, p =0,0000

| 6,7041p=0,0000 13,4160p=0,0000 | 14,3032, p=0,0000
I 6,7041, p=0,0000 3,7889, p=0,0009 | 6,3671, p=0,0000
2005 Il 13,4160, p=0,0000| 3,7889, p=0,0009 3,6259, p=0,0017

\% 14,3032, p=0,0000| 6,3671, p=0,0000 | 3,6259, p=0,0017
Test Kruskala-Wallisa: H (3, N= 3141) =283,8803, p =0,0000

| 6,6032, p=0,0000 | 13,8378, p=0,0000| 14,1512, p=0,0000
I 6,6032, p=0,0000 4,4569, p=0,0001 | 6,3806, p=0,0000
2006 1] 13,8378, p=0,0000| 4,4569, p=0,0001 29192, p=0,0211

1\ 14,1512, p=0,0000| 6,3806, p=0,0000 | 2,9192, p=0,0211
Test Kruskala-Wallisa: H (3, N= 3141) =283,7901, p =0,0000

| 5,6388, p=0,0000 | 13,5292, p=0,0000| 15,0833, p=0,0000
I 5,6388, p=0,0000 4,9836, p=0,0001 | 7,7811, p=0,0000
2007 [ 13,5292, p=0,0000| 4,9836, p=0,0001 4,0239, p=0,0003

\% 15,0833, p=0,0000| 7,7811, p=0,0000 | 4,0239, p=0,0003
Test Kruskala-Wallisa: H (3, N= 3141) =300,4923, p =0,0000

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie [www.fadn.pl].

badanym okresie. Wskazuje to na ksztaltowanie dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego
przez udziat kapitatu obcego w strukturze zrédet finansowania.

Najwigksze zréznicowanie w poziomie uzyskiwanego wyniku finansowego stwierdzono pomig-
dzy pierwsza i czwarta grupa zadtuzenia, w ktérych poziom oszacowanych rang w 2007 roku wyno-
sit 15,0833. Natomiast najmniejsze zréznicowanie dochodu w ramach grup zadluzenia odnotowano
pomigdzy pierwsza a druga grupa w 2004 roku (3,2933) oraz w latach 2005-2007 pomigdzy grupa
druga i trzecia (3,7889-4,9836). Wynika to ze zblizonego poziomu zadluzenia w drugiej i trzeciej
grupie zadhuzenia.

‘Whioski

W opracowaniu przedstawiono dzielno$¢ pomiedzy poziomem zadhuzenia a uzyskiwanym do-
chodem z rodzinnego gospodarstwa rolnego w gospodarstwach rolniczych. Na podstawie prze-
prowadzonych badan sformulowano nastgpujace wnioski:

1. W gospodarstwach o najnizszym zadhuizeniu dodatkowe zaangazowanie kapitatu obcego, w
poréwnaniu do dotychczasowej struktury zrédet finansowania, pozwolito na wzrost rentowno-
$ci kapitatu wlasnego.

2. Zadhizenie w gospodarstwach rolniczych mozna oceni¢ jako umiarkowane (do 30%). Efektyw-
nos$¢ wykorzystania majatku i kapitalu wlasnego na ogét zwigkszala si¢ wraz ze wzrostem
zadhuzenia. Oznacza to, ze gospodarstwa korzystajace z kapitatu obcego odnosily dodatkowe
korzysci z tego tytutu, zarowno pod wzgledem operacyjnym, jak i inwestycyjnym. W gospo-
darstwach nie korzystajacych z zewnetrznych zrodet finansowania efektywnos¢ dziatalnosci
byta na og6l najnizsza. Rolnicy angazujacy kapital obcy w bezpiecznych granicach uzyskiwali
przewage konkurencyjna nad tymi, ktérzy finansowali dziatalno$¢ wylacznie kapitatem wia-
snym. Brak zaangazowania kapitatu obcego moze by¢ odzwierciedleniem ograniczonych moz-
liwosci inwestycyjnych. Przyczynia si¢ to do nizszej skali dziatalnosci w stosunku do mozliwo-
$ci wytworczych gospodarstw.
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3. Efektywne wykorzystanie zewngtrznych zrodet finansowania przyczyniato si¢ do zwigkszenia
stopy zwrotu z kapitatu wlasnego. W gospodarstwach tych skorzystano z efektu dzwigni
finansowej, pomimo niskiego poziomu zadluzenia. Stopniowy wzrost zaangazowania kredytéw
w finansowanie dziatalno$ci przyczyniat si¢ rowniez do coraz wigkszego przyrostu skali pro-
dukcji, co wiaze si¢ z dodatkowymi korzysciami ekonomicznymi dla gospodarstw.
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Summary

The ains to present the relation between the debt level and the farm income in agriculture holdings. Accor-
ding to obtained results of research ascertained that in farms with the highest debt level, the return on assets and
equity were higher. It was connected with significant differentiation of farm income in researched group accor-
ding to debt level of farms.
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