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Synopsis. Przedstawiono zale¿no�æ pomiêdzy dochodem z rodzinnego gospodarstwa rolnego a poziomem zad³u¿enia w
indywidualnych gospodarstwach rolniczych. Wyniki badañ wskaza³y na przewagê gospodarstw bardziej zad³u¿onych,
zarówno pod wzglêdem rentowno�ci, jak i dochodowo�ci ziemi. Wynika³o to z istotnego zró¿nicowania poziomu uzyski-
wanego dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego w zale¿no�ci od  efektywnego wykorzystania kapita³u obcego.

Wstêp
Rolnicy, realizuj¹c postawione cele ekonomiczne, korzystaj¹ g³ównie z samofinansowania dzia³alno-

�ci, poniewa¿ ten sposób finansowania zapewnia bezpieczeñstwo i stabilizacjê finansow¹. Strategiê tê
mo¿na uznaæ za korzystn¹ w sytuacji dobrej koniunktury gospodarczej, przy uzyskiwaniu wysokiego i
sta³ego dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego, pozwalaj¹cego na powiêkszanie kapita³u w³a-
snego, w miarê zwiêkszania aktywno�ci gospodarczej. Nale¿y jednak zauwa¿yæ, i¿ pe³ne finansowanie
w³asnej dzia³alno�ci przez rolników jest sprzeczne z efektem d�wigni finansowej. Wobec ograniczonego
dostêpu gospodarstw rolniczych do wysoko zorganizowanego rynku kapita³owego, to kapita³ w³asny
okre�la utrzymywanie równowagi finansowej oraz warunkuje dalszy rozwój dzia³alno�ci operacyjnej.

Wed³ug badañ £uczka istniej¹ znacz¹ce ró¿nice w optymalizacji struktury kapita³owej z punktu
widzenia kryterium rentowno�ci kapita³u ma³ego i �redniego przedsiêbiorstwa, w porównaniu do
przedsiêbiorstwa du¿ego [£uczka 2000]. Dotycz¹ one przede wszystkim kosztów pozyskiwania
kapita³u obcego przez przedsiêbiorstwa o ró¿nej wielko�ci oraz samego poziomu zaanga¿owanego
maj¹tku trwa³ego. Taka sama zale¿no�æ dotyczy gospodarstw rolniczych i ich mo¿liwo�ci kreowa-
nia wzrostu rentowno�ci przy ograniczonym zasobie kapita³u. Dostêpno�æ do kapita³u warunkuje
równie¿ forma prawna danej jednostki gospodarczej.

Identyfikacja zwi¹zków przyczynowo-skutkowych, kszta³tuj¹cych sytuacjê finansow¹ gospodarstw
rolniczych jest mo¿liwa, przez analizê finansow¹ odnosz¹c¹ siê do rentowno�ci produkcji. Zyskowno�æ
kapita³u w³asnego uwarunkowana jest struktur¹ kapita³u i zdefiniowana zosta³a jako wielko�æ dochodu
z rodzinnego gospodarstwa rolnego w relacji do kapita³u. Rentowno�æ pe³ni rolê miernika maksymaliza-
cji bogactwa w³a�cicieli danego podmiotu gospodarczego [Stêpieñ 2008]. Pozwala na ocenê decyzji
finansowych podejmowanych przez rolnika w bie¿¹cym okresie, w odniesieniu do kluczowej kategorii
wyniku na dzia³alno�ci, jakim jest dochód z rodzinnego gospodarstwa rolnego.

Mo¿liwo�æ wykorzystania d�wigni finansowej, przez zaanga¿owanie kapita³u obcego do finan-
sowania dzia³alno�ci gospodarstwa, powinno byæ przeprowadzone po ocenie ryzyka i uwzglêdnie-
niu punktów krytycznych przez zarz¹dzaj¹cych, przy dalszym zwiêkszaniu zad³u¿ania. Wed³ug
Kulawika zaanga¿owanie kredytu pozwala na poprawê dochodowo�ci i sytuacji finansowej go-
spodarstw rolniczych przy utrzymaniu odpowiedniej skali dzia³ania, mo¿liwo�ci obni¿enia kosztów
oraz wyrównaniu zmienno�ci poziomu salda wp³ywów i wydatków [Kulawik 1995]. Przyczynia siê
to do zmniejszenia ryzyka, zarówno przyrodniczego jak i ekonomicznego, zapewniaj¹c wyp³acal-

* Praca naukowa finansowana ze �rodków na naukê w latach 2008-2010 jako projekt badawczy nr N N113 116734.
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no�æ gospodarstwom rolniczym. Wzrost zad³u¿enia w gospodarstwach korzystnie wp³ywa³ na
zwiêkszenie potencja³u wytwórczego, wydajno�æ pracy oraz uzyskane dochody z prowadzonej
dzia³alno�ci [Grzelak 2005].

Metodyka badañ
Celem badañ by³o przedstawienie zale¿no�ci pomiêdzy dochodem z rodzinnego gospodarstwa

rolnego a poziomem zad³u¿enia w indywidualnych gospodarstwach rolniczych. Do obiektów ba-
dawczych zaliczono indywidualne gospodarstwa rolnicze, udostêpniaj¹ce swoje dane w ramach
systemu FADN (ang. Farm Accountancy Data Network), gromadzone przez Instytut Ekonomiki
Rolnictwa i Gospodarki ̄ ywno�ciowej � Pañstwowy Instytut Badawczy. W polu obserwacji FADN
znajduj¹ siê gospodarstwa towarowe maj¹ce zasadniczy udzia³ w tworzeniu warto�ci dodanej w
rolnictwie1 . Dobór próby badawczej jest reprezentatywny w danym regionie, przy uwzglêdnieniu
powierzchni u¿ytków rolniczych (UR) oraz si³y ekonomicznej (ESU2). W badaniu wybrano region
Mazowsze i Podlasie, w którym wystêpuj¹ gospodarstwa �rednie, o przeciêtnym poziomie inten-
sywno�ci produkcji [Osuch i in. 2004].

Gospodarstwa zosta³y podzielone na cztery grupy pod wzglêdem wielko�ci wska�nika zad³u¿e-
nia ogólnego, obliczonego jako relacja zobowi¹zañ do aktywów ogó³em. Do pierwszej grupy zali-
czono jedynie gospodarstwa nie posiadaj¹ce zobowi¹zañ, a pozosta³¹ zbiorowo�æ wykorzystuj¹c¹
kapita³ obcy w finansowaniu dzia³alno�ci, podzielono na kolejne trzy podgrupy wed³ug metody
kwartyli. Drug¹ grupê w badaniu stawnowi kwartyl 25% gospodarstw o najni¿szym zad³u¿eniu,
trzecia grupa to podwojony kwartyl, obejmuj¹cy 50% gospodarstw o �rednim zad³u¿eniu. Ostatni
kwartyl obejmuje 25% gospodarstw o najwy¿szym poziomie zad³u¿eniu (czwarta grupa). Podzia³
ten pozwoli³ na badanie relacji maj¹tkowo-kapita³owych pomiêdzy gospodarstwami o konserwa-
tywnej (grupa pierwsza) oraz agresywnej (grupa czwarta) strategii finansowania. Dla celów analizy
ilo�ciowej zró¿nicowania dochodu wzglêdem grup zad³u¿enia wykorzystano test nieparametrycz-
ny Kruskala-Wallisa ANOVA. Obliczenia przeprowadzono w programie Statistica 9.

Wyniki badañ
W tabeli 1 przedstawiono ogólny poziom zad³u¿enia ogó³em w gospodarstwach rolniczych,

okre�lony jako relacja zobowi¹zañ ogó³em do pasywów ogó³em. Grupa pierwsza to gospodarstwa,
w których strukturze kapita³u nie odnotowano obcych �róde³ finansowania, natomiast pozosta³e
grupy odzwierciedlaj¹ kwartyle zad³u¿enia. W badanych gospodarstwach poziom zobowi¹zañ nie
odnotowa³ jednolitej tendencji zmian. Najwy¿sz¹ wielko�æ tego wska�nika stwierdzono w 2006
roku � 8,6%. Brak wyra�nego trendu wzrostu b¹d� spadku zapotrzebowania na kapita³ obcy wyni-
kaæ mo¿e: z zachodz¹cych procesów inwestycyjnych, oczekiwanej stopy z dochodów inwestycyj-
nych, zagro¿enia utraty p³ynno�ci finansowej, poprawy b¹d� pogorszenia warunków pozyskania
kredytów preferencyjnych, b¹d� ni¿szymi przychodami z dzia³alno�ci operacyjnej.

Wska�nik rentowno�ci maj¹tku ogó³em (ROA, ang. Retun on Assets) obliczono jako relacjê
dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego do warto�ci aktywów ogó³em. W badanym okresie
�redni poziom wska�nika ROA wzrós³ z 8,7% w 2004 roku do 11,5% w 2007 roku. Wskazuje to na
poprawê efektywno�ci zarz¹dzania maj¹tkiem gospodarstw. W badanym okresie, �redni poziom
rentowno�ci aktywów ogó³em w grupach zad³u¿enia, nie wskazywa³ na jednolity wzrost tego
wska�nika wraz z wy¿szym udzia³em zobowi¹zañ w strukturze pasywów. Najwy¿szy poziom wska�-
nika ROA stwierdzono w grupie gospodarstw o przeciêtnym zad³u¿eniu, w których wzrós³ do
12,1% w 2007 roku. �wiadczy to o bardziej efektywnym zarz¹dzaniu kapita³em obcym w tych
gospodarstwach, pozwalaj¹cym na uzyskanie wy¿szej rentowno�ci maj¹tku. Najni¿szy �redni po-
ziom ROA w latach 2004-2005 stwierdzono w gospodarstwach niewykorzystuj¹cych kapita³u ob-

1 SGM jest nadwy¿k¹ warto�ci produkcji danej dzia³alno�ci rolniczej nad warto�ci¹ kosztów bezpo�rednich w
przeciêtnych dla danego regionu warunkach produkcji [Goraj i in. 2006]. Jednostka ESU jest zestandaryzowa-
na i w ka¿dym kraju Unii Europejskiej wynosi 1 ESU = 1200 �. System FADN w Polsce gromadzi dane na
gospodarstwach rolniczych, które uzyska³y ESU na poziomie równym b¹d� wy¿szym ni¿ 2 ESU.

2 ang. European Size Unit.
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cego w strukturze finansowania, natomiast w latach 2006-2007 w grupie o najwy¿szym zad³u¿eniu.
Wskazuje to na brak stabilnej sytuacji finansowej tych gospodarstw oraz mo¿liwo�æ zwiêkszania
rentowno�ci maj¹tku, przy rezygnacji z samofinansowania dzia³alno�ci.

Wska�nik rentowno�ci kapita³u w³asnego (ROE, ang. Return on Equity) zosta³ obliczony jako
relacja dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego do warto�ci tego kapita³u. �redni poziom
wska�nika ROE w badanym okresie odnotowa³ trend rosn¹cy z 10,1 do 13,6%. �wiadczy to o
poprawie wykorzystania kapita³u w³asnego w gospodarstwach rolniczych w badanym okresie. W
ramach grup zad³u¿enia �rednia stopa rentowno�ci kapita³u w³asnego zwiêksza³a siê wraz z wy-
¿szym poziomem zobowi¹zañ w strukturze �róde³ finansowania. �redni poziom ROE w gospodar-
stwach o najwy¿szym zad³u¿eniu zwiêkszy³ siê w badanym okresie o 3 p.p., natomiast w grupie bez
zobowi¹zañ o 4,6 p.p. Pomimo braku zaanga¿owania zewnêtrznych �róde³ finansowania wzrost
rentowno�ci kapita³u w³asnego w gospodarstwach, które stosowa³y samofinansowanie by³ wy-
¿szy. �rednio w pierwszej i drugiej grupie zad³u¿enia w 2007 roku ró¿nica w poziomie wska�nika
ROE by³a relatywnie niska i wynosi³a 0,3 p.p. W badanej populacji gospodarstw rolniczych naj-
wy¿sz¹ ró¿nicê w zakresie stopy zwrotu z kapita³u w³asnego odnotowano pomiêdzy gospodar-
stwami o przeciêtnym i najwy¿szym poziomie zad³u¿enia. Wynika to ze znacz¹cych ró¿nic w �red-
nim poziomie zad³u¿enia ogó³em tych gospodarstw.

Dochodowo�æ ziemi obliczono jako relacjê dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego w
relacji do powierzchni UR w³asnej i dzier¿awionej w danym roku obrotowym. �redni poziom docho-
dowo�ci ziemi w badanym okresie odnotowa³ tendencjê rosn¹ca do 2,5 tys. z³/ha UR w 2007 roku,
tj. o 0,8 tys. z³/ha UR. �wiadczy to o poprawie sytuacji finansowej w badanej grupie gospodarstw.
W ramach wydzielonych grup zad³u¿enia stwierdzono jednolity wzrost dochodowo�ci ziemi wraz
z wy¿szym udzia³em zobowi¹zañ w pasywach, który w grupie czwartej w 2007 roku wynosi³ 2,8 tys.
z³/ha UR. �wiadczy to o efektywniejszym gospodarowaniu zasobami ziemi oraz korzystnym od-
dzia³ywaniu zad³u¿enia na sytuacjê finansow¹ gospodarstw.

Rysunek 1 przedstawia warto�æ dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego w podziale na
wyró¿nione grupy zad³u¿enia gospodarstw w 2006 roku, w którym udzia³ kapita³u obcego w struktu-
rze �róde³ finansowania by³ najwy¿szy. Najwiêkszy rozstêp uzyskiwanego wyniku finansowego stwier-
dzono w gospodarstwach o najwy¿szym poziomie zad³u¿enia. W grupie czwartej stwierdzono rów-
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nie¿ najwy¿sz¹ warto�æ mediany docho-
du z rodzinnego gospodarstwa rolnego
oraz najwiêksz¹ liczbê gospodarstw znaj-
duj¹cych siê w drugim i trzecim kwarty-
lu dochodu (25-75%), o przeciêtnym po-
ziomie zad³u¿enia. Wskazuje to na
uzyskiwanie w tych gospodarstwach
wy¿szego poziomu dochodu z rodzin-
nego gospodarstwa rolnego, wraz z za-
anga¿owaniem zewnêtrznych �róde³ fi-
nansowania. W gospodarstwach z
grupy pierwszej rozstêp wielko�ci mak-
symalnych i minimalnych równie¿ by³
wysoki. Warto�æ mediany w tej grupie
by³a ni¿sza, a zakres warto�ci dochodu
w drugim i trzecim kwartylu by³ mniej-
szy w porównaniu z pozosta³ymi gru-
pami zad³u¿enia.

Na podstawie przeprowadzonych badañ, weryfikacji poddano hipotezê zró¿nicowaniu zad³u-
¿enia ze wzglêdu na uzyskiwany dochód z rodzinnego gospodarstwa rolnego. Dla weryfikacji
okre�lonej hipotezy pos³u¿ono siê testami nieparametrycznymi, z uwagi na brak spe³nienia hipote-
zy o normalno�ci rozk³adu dla zmiennej �wska�nik zad³u¿enia ogó³em� oraz �dochód z rodzinnego
gospodarstwa rolnego�. Badaniu poddano próby niezale¿nych gospodarstw wyró¿nionych we-
d³ug kryterium zad³u¿enia. W grupach tych przeprowadzono test Kruskala-Wallisa ANOVA z ran-
gami wed³ug skali porz¹dkowej. W celu identyfikacji zró¿nicowania poziomu dochodu w poszcze-
gólnych grupach przeprowadzono porównania wielokrotne, które polegaj¹ na porównywaniu rang
oraz po³¹czeniu ocen k prób w jeden rozk³ad, który poddawany jest rangowaniu. Nastêpnie obli-
czana jest suma rang dla ka¿dej próby [M³ynarski 2003]. Test ten jest nieparametrycznym odpo-
wiednikiem analizy wariancji, w którym sformu³owane hipotezy s¹ nastêpuj¹ce:

H0 : wszystkie gospodarstwa w ramach grup zad³u¿enia maj¹ takie same rozk³ady (brak ró¿nic w
poziomie zad³u¿enia),

H1: nie wszystkie gospodarstwa w ramach grup zad³u¿enia maj¹ takie same rozk³ady.
Hipotezy testu Kruskala-Wallisa wyra¿one s¹ przez rozk³ady badanych populacji i pozwalaj¹

na testowanie za³o¿enia o równo�ci warto�ci �rednich k populacji. Warto�æ testu H porównujemy
z warto�ci¹ krytyczn¹ rozk³adu dla przyjêtego poziomu istotno�ci  i dla k�1 stopni swobody.
Zgodnie z hipotez¹ zerow¹ test sprawdza czy w ka¿dej z prób warto�æ zmiennej wypada powy¿ej
(lub poni¿ej) wspólnej mediany. Warto�æ statystyki chi-kwadrat dla prawdopodobieñstwa p =
0,0000 pozwala na odrzucenie hipotezy o niezale¿no�ci badanych cech. Warto�æ testu H obliczono
wed³ug nastêpuj¹cego wzoru [Hill, Lewicki 2006]:
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gdzie:
 n � liczba obserwacji,
Ri � przypisana ranga,
n � ogólna liczebno�æ wszystkich prób,
nj � liczebno�æ j-tej próby.

Warto�æ testu Kruskala-Wallisa H oraz poziom testowanego prawdopodobieñstwa, obliczone-
go dla lat 2004-2007 pozwala na odrzucenie hipotezy zerowej (tab. 2). Na podstawie przeprowadzo-
nego testu stwierdzono istotne zró¿nicowanie dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego, ze
wzglêdu na przynale¿no�ci do danej grupy zad³u¿enia. Wed³ug przeprowadzonych wielokrotnych
porównañ odnotowano istotne statystycznie ró¿nice pomiêdzy wszystkimi grupami zad³u¿enia w

Rysunek 1. Zale¿no�æ dochodu z rodzinnego gospodar-
stwa rolnego wzglêdem grup zad³u¿enia w 2006 roku
�ród³o: opracowanie w³asne na podstawie [www.fadn.pl].
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badanym okresie. Wskazuje to na kszta³towanie dochodu z rodzinnego gospodarstwa rolnego
przez udzia³ kapita³u obcego w strukturze �róde³ finansowania.

Najwiêksze zró¿nicowanie w poziomie uzyskiwanego wyniku finansowego stwierdzono pomiê-
dzy pierwsz¹ i czwart¹ grup¹ zad³u¿enia, w których poziom oszacowanych rang w 2007 roku wyno-
si³ 15,0833. Natomiast najmniejsze zró¿nicowanie dochodu w ramach grup zad³u¿enia odnotowano
pomiêdzy pierwsz¹ a drug¹ grup¹ w 2004 roku (3,2933) oraz w latach 2005-2007 pomiêdzy grup¹
drug¹ i trzeci¹ (3,7889-4,9836). Wynika to ze zbli¿onego poziomu zad³u¿enia w drugiej i trzeciej
grupie zad³u¿enia.

Wnioski
W opracowaniu przedstawiono dzielno�æ pomiêdzy poziomem zad³u¿enia a uzyskiwanym do-

chodem z rodzinnego gospodarstwa rolnego w gospodarstwach rolniczych. Na podstawie prze-
prowadzonych badañ sformu³owano nastêpuj¹ce wnioski:
1. W gospodarstwach o najni¿szym zad³u¿eniu dodatkowe zaanga¿owanie kapita³u obcego, w

porównaniu do dotychczasowej struktury �róde³ finansowania, pozwoli³o na wzrost rentowno-
�ci kapita³u w³asnego.

2. Zad³u¿enie w gospodarstwach rolniczych mo¿na oceniæ jako umiarkowane (do 30%). Efektyw-
no�æ wykorzystania maj¹tku i kapita³u w³asnego na ogó³ zwiêksza³a siê wraz ze wzrostem
zad³u¿enia. Oznacza to, ¿e gospodarstwa korzystaj¹ce z kapita³u obcego odnosi³y dodatkowe
korzy�ci z tego tytu³u, zarówno pod wzglêdem operacyjnym, jak i inwestycyjnym. W gospo-
darstwach nie korzystaj¹cych z zewnêtrznych �róde³ finansowania efektywno�æ dzia³alno�ci
by³a na ogó³ najni¿sza. Rolnicy anga¿uj¹cy kapita³ obcy w bezpiecznych granicach uzyskiwali
przewagê konkurencyjn¹ nad tymi, którzy finansowali dzia³alno�æ wy³¹cznie kapita³em w³a-
snym. Brak zaanga¿owania kapita³u obcego mo¿e byæ odzwierciedleniem ograniczonych mo¿-
liwo�ci inwestycyjnych. Przyczynia siê to do ni¿szej skali dzia³alno�ci w stosunku do mo¿liwo-
�ci wytwórczych gospodarstw.
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3. Efektywne wykorzystanie zewnêtrznych �róde³ finansowania przyczynia³o siê do zwiêkszenia
stopy zwrotu z kapita³u w³asnego. W gospodarstwach tych skorzystano z efektu d�wigni
finansowej, pomimo niskiego poziomu zad³u¿enia. Stopniowy wzrost zaanga¿owania kredytów
w finansowanie dzia³alno�ci przyczynia³ siê równie¿ do coraz wiêkszego przyrostu skali pro-
dukcji, co wi¹¿e siê z dodatkowymi korzy�ciami 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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