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Synopsis. Cele badan to ocena kondycji finansowej reprezentatywnych gospodarstw rolnych
w regionach FADN UE oraz identyfikacja zalezno$ci migdzy kondycja finansowa gospodarstw
a produktywnoscig poszczegolnych czynnikow wytworczych, jak rowniez produktywno$cia
catkowita (TFP). Wykorzystano syntetyczny miernik _oceny sytuacji finansowej gospodarstwa
wyznaczony metoda TOPSIS oraz wskazniki korelacji. Gospodarstwa reprezentatywne w
regionach FADN UE charakteryzuja si¢ silnie zréznicowana sytuacja finansowa, przy czym
najwyzsze wartosci miernika syntetycznego odnotowano w regionach Europy Potudniowej
(Grecja, Portugalia, czes$¢ Hiszpanii i Wloch). Gospodarstwa w tych regionach odznaczaty
si¢ relatywnie niskim poziomem zadluzenia, korzystna sytuacja w zakresie obstugi dhugu,
a takze wysoka rentownoscia i sprawnoscia dziatania. Zaobserwowano istotne statystycznie
zwigzki miedzy kondycja finansowa gospodarstw a produktywno$cia czynnikow wytwor-
czych — dodatnie w przypadku czynnika kapitatu i produktywnosci catkowitej TFP, a ujemne
w odniesieniu do pracy i ziemi.

WPROWADZENIE

Kondycja finansowa gospodarstwa rolnego nalezy do kluczowych elementow jego
funkcjonowania. Z tego wynika dynamiczny rozwdj réoznych kierunkow metodycznych
w badaniach nad sytuacja finansowg gospodarstw [Soliwoda 2014]. Podstawowym spo-
sobem oceny tej sytuacji pozostaje tradycyjna analiza wskaznikowa oraz modele wyko-
rzystujace mierniki czastkowe obliczone w wyniku jej stosowania [por. Géral i in. 2015].
W badaniach z zakresu ekonomii rolnej czgsto wykorzystuje si¢ formute Du Ponta, zarow-
no w wersji podstawowej, jak i w licznych zmodyfikowanych ujeciach [Moss i in. 2009,
Gotas 2009]. Wsrod innych kierunkéw badan nad finansami mozna wymieni¢ stosowanie

' Artykut sfinansowano ze $rodkéow Narodowego Centrum Nauki w ramach projektu badawczego nr
2016/23/N/HS4/03453 pt. ,,Determinanty dochodow rolniczych w_ regionach UE z uwzglgdnieniem relacji
zasobowych i produktywnosci czynnikow wytworczych”.
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modeli ekonometrycznych, w ktorych ocenia si¢ wptyw réznorodnych czynnikéw na jeden
z elementow kondycji finansowej, np. rentownos¢ [Gotas, Kurzawa 2014, Franc-Dabrowska
2009]. Analiza wskaznikowa pozwala na wielowatkowa 1 dos¢ doktadna oceng sytuacji
finansowej. Z drugiej strony, zastosowanie miernika syntetycznego utatwia poréwnywanie
jednostek, szczegdlnie w warunkach duzej ich liczebnos$ci oraz pozwala na wyznaczenie
grup jednostek o podobnych uwarunkowaniach [por. Majchrzak, Wysocki 2007].

Obecnie zaleca sig, aby na sytuacj¢ finansowa gospodarstwa patrze¢ przez pryzmat
innych jego charakterystyk. Potrzeba zatem ujgcia holistycznego [Soliwoda 2014]. Po-
nadto, wymiar finansowy gospodarstwa winien sta¢ si¢ dodatkowym elementem analizy
w kontekscie zrownowazenia gospodarstwa rolnego, obok aspektu $cisle ekonomicznego,
spotecznego i srodowiskowego [Soliwoda 2015]. W odniesieniu do finansow gospodarstwa
pojawiaja si¢ koncepcje, takie jak zrownowazona stopa wzrostu finansowego [Escalarte
i1in. 2009].

Przyjecie szerszej perspektywy badawczej w odniesieniu do finanséw gospodarstwa
rolnego prowadzi do pytania o zwigzki sytuacji finansowej i produktywnosci czynnikow
wytworczych. Intensyfikacja produkcji oraz unowoczes$nienie metod gospodarowania
wigza si¢ zwykle z koniecznos$ciag zadtuzenia gospodarstwa oraz spadkiem jednostkowej
rentownosci. Jednoczes$nie w rolnictwie nastgpujg zmiany strukturalne [Goddard i in. 1993]
zwigzane ze zmianami relatywnych cen czynnikow produkcji. Cena czynnika kapitatu na
tle pracy staje si¢ nizsza, co powoduje relatywny wzrost zastosowania tego pierwszego
faktora. Tym samym produktywnos$¢ kapitatu obniza si¢, natomiast produktywno$¢ pracy
(podobnie ziemi) wzrasta. Cho¢ zaleznosci te maja charakter ogdlny, a na tle globalnym
rolnictwo w Europie jest na wysokim poziomie rozwoju, to réoznice w produktywnosci
w poszczegolnych krajach i regionach pozostaja znaczne [Restuccia i in. 2008]. Dodatko-
we znaczenie ma realizowany na danym terenie model rolnictwa zwiazany ze specyfika
regionalna (np. regiony $rédziemnomorskie) [Jepsen i in. 2015]. Zwigzki migedzy sytuacja
finansowg a produktywnosciag w gospodarstwach rolnych nie sg zatem oczywiste.

Powyzsze rozwazania sktaniajg do przyjgcia w niniejszej pracy dwoch celdw szczegod-
towych. Po pierwsze, ocena kondycji finansowej reprezentatywnych gospodarstw rolnych
w regionach FADN UE; po drugie, identyfikacja zaleznoéci migdzy kondycja finansowa
gospodarstw a produktywnoscia poszczeg6élnych czynnikow wytworczych, jak rowniez
produktywnoscia catkowita (TFP).

METODYKA BADAN

W pierwszym etapie oceniano kondycj¢ finansowa reprezentatywnych? gospodarstw
rolnych w regionach FADN UE (z wylaczeniem terytoriow zamorskich Francji) z wy-
korzystaniem miernika syntetycznego wyznaczanego za pomoca metody TOPSIS (ang.
Technique for Order Preference by Similarity to an Ideal Solution) [Wysocki 2010]. Na
podstawie analizy literatury wybrano 23 wskazniki czastkowe, ktore reprezentujg wszystkie
aspekty sytuacji finansowej gospodarstwa (ptynno$¢, zadluzenie i jego obstuga, rentownosé,
sprawnos¢ dziatania) i sg mozliwe do policzenia na podstawie publicznie dostepnych da-

2 W polu obserwacji FADN znajduja si¢ jedynie gospodarstwa o okreslonej wielkosci ekonomicznej, ktore

w danym kraju wytwarzajg przynajmniej 90% wartosci produkcji. W Polsce systemem FADN objgto okoto
potowe gospodarstw, a prog wejscia ustalono na poziomie 4 tys. euro standardowej produkcji. Badane go-
spodarstwa sg zatem reprezentatywne wylacznie dla gospodarstw wspotpracujacych z FADN.
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nych FADN, a jednocze$nie nie zawierajg informacji na temat produktywnosci czynnikow

wytworczych. Po obliczeniu wartosci tych wskaznikow zrezygnowano z uwzgledniania

w dalszych analizach miar ptynnosci: biezacej, szybkiej i gotowkowej oraz wskaznika cyklu

zobowigzan. W mianowniku wszystkich tych wskaznikow znajduja si¢ bowiem zobowia-

zania kréotkoterminowe. Zobowigzania o krotkim okresie zapadalnosci odgrywaja zwykle
relatywnie matg rol¢ w przypadku gospodarstw rolnych, a w przypadku czgsci regionow

w ogole nie wystepowaty, co uniemozliwiato ich obliczenie. Ze wzgledu na wystepowanie

ujemnych inwestycji oraz brak zapasow w niektorych przypadkach zrezygnowano takze z

uwzgledniania rentownosci inwestycji (ROI) oraz wskaznika rotacji zapaséw. Pozostate

17 wskaznikéw podlegato dalszym analizom. Procedura ustalenia warto$ci wskaznika

syntetycznego przebiegata w kilku etapach:

1. Sposrod zbioru merytorycznie akceptowalnych wskaznikow czastkowych do budowy
miary syntetycznej wybierano te, ktore charakteryzowaly si¢ wystarczajacym pozio-
mem wspoétczynnika zmiennosci i jednoczes$nie nie byly nadmiernie skorelowane
z innymi wskaznikami. Oceny korelacji dokonano poprzez budowe macierzy korela-
¢ji migdzy zmiennymi a nast¢pnie macierzy odwrotnej. Dalej analizowano elementy
diagonalne macierzy odwrotnej. Wartosci znacznie przekraczajace liczbg 10 wska-
zuja na niewtasciwe uwarunkowanie numeryczne macierzy i tym samym nadmierne
skorelowanie danej cechy z pozostatymi cechami. Z macierzy korelacji obejmujace;j
17 wskaznikow eliminowano kolejno zmienne odznaczajace si¢ najwyzszym pozio-
mem skorelowania z innymi zmiennymi. Procedura doprowadzita do wyodrgbnienia
8 zmiennych, ktore ostatecznie postuzyty do budowy miary syntetyczne;j.

2. W kolejnym kroku przeprowadzono unitaryzacj¢ zerowang cech prostych przy jedno-
czesnym przeksztatceniu destymulant w stymulanty. Pozwala to ujednoli¢ charakter
cech oraz sprowadzi¢ poszczeg6lne cechy do porownywalnej postaci (cechy przyjmuja
warto$ci od 0 do 1). Unitaryzacje przeprowadzono na podstawie nastgpujacych formut:

Xik— Mmin;{x; . .
—  stymulanty: Zij = max;'{‘xik}_r;{in‘i’ziik}, (i=12..mj=12..,k)

max;{Xig}— Xik

—  destymulanty: z;; = (i=12,..,n;j=12,..,k)

max; {x;p}—ming{x;}
gdzie: min;{x;,} — minimalna warto$¢ k-tej cechy, max;{x;,} —maksymalna warto$¢ k-tej
cechy, i — oznacza obiekt (w tym przypadku gospodarstwo reprezentatywne w regionie).

3. W trzecim kroku ustalono wagi poszczegdlnych wskaznikow za pomocg metody
CRITIC (ang. Criteria Importance Through Intercriteria Correlation) [Diakoulaki i in.
1995, Deng i in. 2000]. Przyj¢to zatem zatozenie, podobnie jak w pracy [Bieniasz i in.
2013], ze wptyw poszczegodlnych cech prostych na warto$¢ miary syntetycznej nie jest
jednakowy. Wspotczynniki wagowe w metodzie CRITIC ustala si¢ przy wykorzysta-
niu odchylen standardowych oraz korelacji migdzy wskaznikami. Charakterystyczna
cecha tej metody jest przypisanie relatywnie wigkszych wag cechom, ktére odznaczaja
si¢ wysokim poziomem zmiennosci i jednoczesnie niskim skorelowaniem z innymi
cechami. Wspotczynniki wagowe wyznaczono za pomoca nastgpujacych formut:

9] , c .
w; = =12, K; ¢ = sj 2(1 — 1) =1,2,..K
k=1

K
k=1Ck
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gdzie: ¢ — miernik pojemnosci informacyjnej j-tej cechy, S,y Oznacza odchylenie standar-
dowe obliczone z wartosci znormalizowanych j-tej cechy, r, — wspotczynnik korelacji
miedzy cechaj-ta i k-ta. Suma wspotczynnikow wynosi 1. W kolejnym kroku wyznaczone
znormalizowane wartosci cech prostych przemnaza si¢ przez odpowiednie wspotczynniki
wagowe Wj (Z;; = z;j * ;).

4,

W kroku czwartym obliczone zostaty odleglosci euklidesowe poszczegdlnych jednostek
od wzorca i antywzorca rozwoju. Uwzglednianie odlegtosci zardwno od wzorca, jak
i antywzorca wyr6znia metod¢ TOPSIS na tle innych metod, np. wskaznika Hellwiga.
Odlegtos$ci euklidesowe obliczono na podstawie nastepujacych formut®:

+ = K *_ 712 .
d; =1z =7)* 4 wzorca rozwoju

+ _ K * _ ,—\2 od antywzorca rozwoju
di = j:l(zj Zj ) y )
gdzie:

zj+ = (max(z};), max(z}), ..., max(z})) = (z{,2F, ..., z{)
Zj_ = (max(zi*l) ) maX(Z;Z)! ey maX(Zi*K)) = (Zi'—) Z;—! ey ZI}—)

Kolejnym etapem byto wyznaczenie wartosci cechy syntetycznej ¢,za pomocg formuty:

i .

=—,0=12,..,
ql d:— + dl_ ) (l )’ n)
Ostatnim etapem badan byto grupowanie regionéw pod wzglgdem sytuacji finansowe;.
W tym celu uporzadkowano regiony wedtug wartosci miary syntetycznej, a nastgp-
nie wyznaczono 4 klasy regionéw przy uzyciu $redniej arytmetycznej i odchylenia
standardowego:
klasal=qi = q + Sg,
klasall=q+s;>q; 2 q,
klasaIll = § > q; =2 q — s,
klasa TV =q; < q — Sq,

gdzie g oznacza $rednig warto$¢ miary syntetycznej, natomiast S, odchylenie standardowe.

Taka sekwencyjna analiz¢ przeprowadzono na $rednich danych za lata 2005-2007

oraz 2013-2015, co pozwolito na uchwycenie dynamicznych aspektow badanych zjawisk,
jak rowniez kontrolg zjawiska odchylen zwigzanych ze zmianami koniunkturalnymi. Ze
wzgledu na brak mozliwosci obliczenia niektdrych formut w analizach TOPSIS pominigto
regiony Madryt i Kalabria, a w podokresie 2013-2015 réwniez Ligurig.

Hepu Deng, Chung-Hsing Yeh i Robert Willis [2000] sugerowali, ze do powyzszych obliczen mozna po-
dej$¢ w odmienny sposob. Nalezy oblicza¢ odleglosci od wzorca i antywzorca rozwoju na danych standa-
ryzowanych (bez uwzglgdniania wag), a dopiero otrzymane odlegto$ci przemnaza¢ przez obliczone wspot-
czynniki wagowe. Obliczono zatem warto$ci miary syntetycznej (dla lat 2005-2007) roéwniez przy uzyciu
metody zaproponowanej przez H. Denga, Ch. Yeha i R. Willisa [2000]. Otrzymane wyniki byly zazwyczaj
nieco nizsze ($rednio o 0,11), jednak ranking regionéw na podstawie badanej cechy byt bardzo podobny —
warto$¢ wspotczynnika korelacji rang Spearmana pomigdzy dwoma rankingami wyniosta 0,97.
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W drugiej cze$ci opracowania obliczone warto$ci syntetycznego miernika kondycji
finansowej gospodarstw skorelowano z miarami produktywnosci. Byty to miary produktyw-
nosci czastkowe;j (pracy, ziemi i kapitatu)* oraz miara TFP zaproponowana przez Tomasza
Tokarskiego [Danska-Borsiak 2011] obliczana wedtug formuty:

Yie
(z2)

TFPit = (1)

lub w wersji zmodyfikowanej na potrzeby gospodarstwa rolnego:

(z:)
N 7\ P @)
) + (@)
Y

Ly
W $wietle powyzszych formut TFP jest relacjg wydajnosci pracy (L_Lt) do techniczne-

TFP, =

go uzbrojenia pracy (%) lub technicznego uzbrojenia pracy i uzbrojenia czynnika pracy
it

w ziemi¢ (%) Obliczanie wartosci TFP wymaga wcze$niejszego obliczenia warto$ci
it

wspotczynnikow a i B. Ustalenie warto$ci wspotczynnikow nastepuje przez estymacje (np.

za pomocg modelu regresji panelowej z efektami stalymi) modelu postaci:

Yie K
ln(L—)=Zdi+gt+aln(L—) 3)
i/ it
lub
Y; K; Z;
In (i) = Z di+gt+aln (—Lt) + Bln (—lt> 4)
L/ & Li Li

gdzie: ¢ — kolejny okres (symbolizujacy postep techniczny w sensie Hicksa), d, — efekt
indywidualny regionu.

Wartosci wspolczynnikow w rownaniach (3) i (4) zostaly wyznaczone na danych
panelowych obejmujacych wszystkie badane regiony w okresie 2004-2015.

Analiza wykresow rozrzutu wskazata, ze w niektorych przypadkach zwigzek migdzy
kondycja finansowa i produktywnos$cia czynnikéw produkcji w gospodarstwie rolnym
moze mie¢ charakter inny niz liniowy, dlatego obliczono zaré6wno wskaznik korelacji
Pearsona, jak rowniez wskazniki nieparametryczne (wspotczynnik korelacji rang Spear-
mana i wspolczynnik tau Kendalla).

'S

Miarg efektu we wskaznikach produktywnosci byta catkowita realna wartos¢ produkcji. Przez kapitat ro-
zumiano koszty (zuzycia posredniego, amortyzacji, czynszow i odsetek), pracg wyrazono w jednostkach
AWU, natomiast ziemi¢ w ha. W celu zapewnienia porownywalno$ci w czasie i przestrzeni surowe dane
FADN dotyczace produkcji i kapitatu zostaty przeliczone wedhug statego kursu walut krajowych do euro
z 2004 roku (lub roku wejscia do strefy euro, jesli nastapito w badanym okresie), a nastgpnie zdeflowane
z wykorzystaniem indeksow cen zaczerpnietych z Rachunkoéw Ekonomicznych dla Rolnictwa Eurostat.
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WYNIKI BADAN

Na podstawie procedury opisanej w cze$ci metodycznej do analiz oraz konstrukeji
miernika syntetycznego wykorzystano 8 wskaznikow czastkowych opisujacych rézne
aspekty kondycji finansowej gospodarstwa (tab. 1.). Do analizy wlaczono wskaznik
kapitatu obrotowego w dniach obrotu, ktory w przypadku gospodarstwa rolnego okresla
liczbe dni obrotu, na jakg wystarcza kapitat obrotowy (aktywa obrotowe — zobowigzania
krotkoterminowe). Gdy ro$nie sprzedaz, istotne jest, aby proporcjonalnie zwickszac row-
niez kapitat obrotowy, co pomaga utrzymaé ptynnoscé.

Tabela 1. Wskazniki czastkowe wykorzystane do budowy syntetycznego miernika kondycji

finansowej

Nazwa miernika Formuta Waga Waga Rodzaj

(‘05-°07) (‘13-°15) i charakter

miernika
Kapitat obrotowy kapitat obrotowy plynnosé
w dniach obrotu - - x 365 0,1475  0,1505
(KOD) produkcja catkowita stymulanta
Dhugoterminowe howi 4 diucotermi .
zadiuzenie ogolem zobowigzania dlugoterminowe 0.1296  0,1309 zadtuzenie
(DZO) aktywa razem destymulanta
Wskaznik pokrycia
3?3;:2%?;0‘}\/}]011 maszyny + stado podstawowe obstuga
rzeczowymi zobowiqgzania dlugoterminowe 0,1023  0,0996 diugu
skladnikami stymulanta
majatku (RMZD)
Pokrycie
zobowigzan ; ) obstuga
odsetkowych przeplywy operacyjne
przeptywami odsetki* 00775 0,0858 ‘ d1u%u ;
operacyjnymi stymulanta
(POO)
Rentownosé dochod z gospodarstwa rolnego rentownos¢
. 1 0,1294  0,1306

sprzedazy (ROS) prgdukcja catkowita x 100 stymulanta
Rentowno$¢
kalpitai(')w dochod z gos.podarstwa rolnego <100 01516 0,1439 rentownos¢
whasnych kapital wlasny stymulanta
(ROE)
Cykl zapasow Sredni stan zapasow 165 sprawnosé
(CZ) catkowita produkcja x 01173 0,1151 destymulanta
Rotacja wartos¢ dodana brutto sprawno$é
aktywow (RA) Sredni stan aktywow ogotem 0,1448 = 0,1435 stymulanta

* przez odsetki rozumiano bilans odsetek ptaconych i otrzymywanych, poniewaz od 2014 roku
osobne dane na temat odsetek ptaconych i otrzymywanych nie s gromadzone. Odsetki otrzymane
majg jednak w rolnictwie znaczenie marginalne.

Zrddto: obliczenia wlasne na podstawie danych FADN.
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W przypadku gospodarstwa rolnego wazng rol¢ odgrywa dlugoterminowe zadluzenie
gospodarstwa. Dazenie do poprawy konkurencyjnosci gospodarstwa wigze si¢ bowiem
ze znacznymi naktadami inwestycyjnymi na zakup sprzetu lub ziemi. Mimo istniejgcego
systemu wsparcia inwestycji w rolnictwie, istotng cz¢$¢ kosztow inwestycji ponosza sami
rolnicy, co powoduje koniecznos¢ zaciggania wicloletnich kredytow. Wysoki poziom za-
dhuzenia gospodarstwa moze utrudni¢ jego biezace funkcjonowanie. W sytuacji spadku
dochodoéw (np. na skutek nizszych plondw, ktore nie zostaly skompensowane odpowiednim
wzrostem cen) istnieje ryzyko koniecznos$ci ograniczenia nie tylko prywatnej konsump-
cji rodziny rolniczej, ale rowniez wydatkéw na cele produkcyjne, co moze skutkowaé
dalszym spadkiem przychodow (niekiedy réwniez dochodu) i tym samym obnizeniem
poziomu zycia rodziny rolniczej. Kolejne 2 wskazniki dotycza zdolnosci do obstugi dtugu.
Wskaznik pokrycia zobowigzan dhugoterminowych rzeczowymi sktadnikami majatku’
wskazuje na relacje zadtuzenia dtugoterminowego i majatku trwatego. Pokazuje on, czy
w sytuacji kryzysowej uptynnienie majatku trwatego wystarcza na splate zobowigzan.
Kolejny wskaznik (pokrycie zobowigzan odsetkowych przeplywami operacyjnymi) ob-
razuje sytuacj¢ gospodarstwa w zakresie jego zdolnosci do optacania odsetek z wyniku
dziatalnos$ci operacyjnej. Wskaznik ten moze by¢ tez zatem traktowany do pewnego stopnia
jako miara ptynnoéci. Kolejne 2 wskazniki dotycza rentownosci gospodarstwa rolnego,
zar6wno zainwestowanego kapitatu, jak i rentownosci produkcji. Nalezy jednak zaznaczy¢,
ze niska rentownos¢ obserwowana niekiedy w gospodarstwach Europy Zachodniej nie jest
fundamentalnym problemem, jesli produkcja prowadzona jest w odpowiednio duzej skali.
Ostatnie 2 wskazniki dotycza sprawnos$ci dzialania. Sprawnie dziatajace gospodarstwo
powinno relatywnie szybko uptynnia¢ zapasy. Pozadang jest sytuacja, gdy cykl zapasow
ulega skroceniu. Wskazniki rotacji informujg o wartosci sprzedazy (w tym przypadku net-
to), ktora zostanie wygenerowana z jednego euro posiadanych aktywow. Niskie wartosci
wskaznika moga tez wskazywac na przerost majatku (aktywow) wzgledem zdolnosci do
generowania sprzedazy. Cho¢ wagi poszczegdlnych wskaznikow roznity si¢ w obu ba-
danych podokresach, to mozna powiedzie¢, ze najwazniejsze znaczenie dla konstrukcji
miernika syntetycznego miaty wskaznik kapitatu obrotowego w dniach obrotu, rentownos¢
kapitatow wlasnych oraz rotacja aktywow.

Gospodarstwa reprezentatywne w regionach FADN UE charakteryzowatly si¢ bar-
dzo zréznicowang sytuacja finansowa, na co wskazuja wysokie warto§ci wspotczynnika
zmiennos$ci dla poszczegdlnych wskaznikow czastkowych (por. tab. 2.). Wynika to
z wielu czynnikéw, takich jak dominujace kierunki produkeji, uwarunkowania zasobowe
i majatkowe, a takze z modelu rozwoju rolnictwa (np. rolnictwo wybitnie intensywne
versus ekstensywne). Jesli chodzi o kapitat obrotowy w dniach obrotu, to najwyzsze
jego warto$ci (czasem przekraczajagce nawet 1000 dni) w obu podokresach notowano
w regionach (z pewnymi wyjatkami) hiszpanskich (pierwszy podokres) i wtoskich (drugi
podokres). Wynikalo to z relatywnie duzych wartosci aktywow obrotowych (w regionach
hiszpanskich stanowily one $rednio 31% ogdtu aktywow wobec 24% w calej populacji)
przy niewysokich warto$ciach zobowigzan krotkoterminowych, co skutkowato wysoki-
mi wartosciami kapitatu obrotowego. Niskie wartosci tego wskaznika notowano z kolei
w czesci regionow niemieckich, a takze greckich. Joanna Bereznicka zwrocila jednak
uwage, ze wysoki poziom kapitatu obrotowego moze skutkowa¢ nadptynnoscia i tym
samym nieefektywnym alokowaniem $rodkow pozostajacych w dyspozycji gospodarstwa

> Z licznika wskaznika celowo wyeliminowano ziemie, gdyz uznano, ze jest to fundamentalny element po-

tencjatu produkcyjnego gospodarstwa, a jego sprzedaz jest relatywnie bardziej skomplikowana.
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Tabela 2. Statystyki opisowe dla czastkowych wskaznikow kondycji finansowej gospodarstw
rolnych w regionach FADN UE

Wskaznik* MIN MAX Mediana Dolny Gorny Wspotczynnik
kwartyl kwartyl zmiennos$ci [%]
2005-2007
KOD 17,249 1256,159 208,325 145,657 332,478 81,3
DZO 0,000 0,511 0,076 0,018 0,214 95,0
RMZD 0,189 190,640 2,011 1,155 7,039 236,2
POO 1,095 7598,611 19,282 13,148 112,349 392,0
ROS [%] -9,5 71,6 31,3 22,2 46,0 49,7
ROE [%] -3.3 22,1 9,4 6,0 14,0 52,7
CzZ 0,000 357,152 29,557 14,672 57,717 117,0
RA 0,039 0,340 0,154 0,109 0,228 40,3
2013-2015
KOD 36,058 1307,445 215,739 128,837 464,457 85,4
DzZO 0,000 0,555 0,076 0,018 0,218 96,3
RMZD 0,162 847,456 1,802 1,015 6,474 356,4
POO 1,925 13856,667 26,071 13,393 154,462 358,1
ROS [%] 2,5 68,5 25,6 16,2 40,6 52,8
ROE [%] 1,2 23,5 7,6 5,5 11,6 51,8
CZ 0,000 334,289 29,071 9,427 62,686 115,5
RA 0,038 0,336 0,134 0,100 0,210 43,0

* nazwy wskaznikow czastkowych jak w tabeli 1.
Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych FADN.

[Bereznicka 2011]. Poréwnujac warto$ci mediany dla obu badanych podokreséw, mozna
zauwazy¢ nieznaczny przecigtny wzrost warto$ci wskaznika, co wskazuje na ogdlng
poprawe ptynnosci gospodarstw rolnych. Jesli chodzi o zadtuzenie dlugoterminowe, to
(w obu podokresach) gospodarstwa rolne w niektorych regionach potudniowych (gtdwnie
wiloskich i greckich) nie wykazywaly prawie zadnego zadtuzenia, natomiast na drugim
biegunie znalazly si¢ niektore regiony potnocnej Francji, Holandia czy Dania. Na tych ob-
szarach gospodarstwa realizowaty wysoce specjalistyczny model produkc;ji, ktory wymaga
znacznych inwestycji, co skutkuje wysokim poziomem zadluzenia dlugoterminowego.
Jego warto$¢ przekraczata w tych regionach 30% wartosci aktywow ogoétem. Poziom
zadluzenia dlugoterminowego gospodarstw rolnych w regionach FADN UE nie ulegt
istotnym zmianom w obu podokresach. Poziom pokrycia zobowigzan dlugoterminowych
majatkiem trwalym najwyzszy byt rowniez w regionach poludniowych, co wynikato przede
wszystkim z niskiego poziomu zobowigzan. Z kolei w niektorych regionach francuskich,
niemieckich, w Belgii, Holandii czy Danii, wartos¢ maszyn i stada podstawowego byta
nizsza niz wartos¢ zobowigzan. Ogoélnie w badanej grupie regionow przecigtna warto$é
wskaznika w latach 2013-2015 ulegta obnizeniu w porownaniu do podokresu 2005-2007.

Poprawita si¢ warto$¢ wskaznika pokrycia zobowigzan odsetkowych przeptywami opera-
cyjnymi. Po raz kolejny najwyzszymi warto$ciami wskaznika charakteryzowaly si¢ gospodar-
stwa w regionach potudniowych (niskie zadtuzenie przektadato si¢ na niskie wartosci odsetek),
natomiast najnizsze wartosci zaobserwowano w regionach Europy Péinocnej i Zachodniej.
Porownujac podokresy 2005-2007 oraz 2013-2015, mozna zauwazy¢ pogorszenie przecigtnych
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warto$ci rentownosci, zardwno sprzedazy (ROS), jak i kapitalu (ROE), przy jednoczesnym
zmniejszeniu réznic miedzy regionem o najwyzszej 1 najnizszej produktywnosci. Warto tez
zwroci¢ uwage, ze w drugim podokresie w zadnym z regiondw nie odnotowano ujemne;j ren-
townos$ci. Bardzo wysoka rentownos¢ sprzedazy przekraczajaca 50% (w obu podokresach)
notowano w regionach wioskich, greckich czy hiszpanskich, co wynikato z podejmowanych
kierunkow produkcji, ktore wigza si¢ z wysokimi marzami. Niska rentownos$¢ sprzedazy cha-
rakterystyczna byta za$ dla regiondw Europy Srodkowej, gdzie dominowaty duze gospodarstwa
(wschodnie Niemcy, Czechy, Stowacja, Wegry), a takze dla Danii.

Odmienng sytuacj¢ zanotowano w zakresie rentownosci kapitatu wlasnego. Najwyz-
sze wartosci osiggano bowiem w regionach francuskich, portugalskich (drugi podokres)
oraz na Litwie i Lotwie. Niskg warto§¢ ROE osiggano z kolei na Stowacji, w Stowenii
oraz Europie Pétnocnej (Wielka, Brytania, Szwecja, Irlandia). Najwigksza sprawno$cia w
zakresie rotowania zapasami (najkroétszy cykl zapasow) osiagano w niektorych regionach
hiszpanskich, wtoskich oraz w zachodnich Niemczech, co wynikato z utrzymywania
relatywnie niewielkiej ilosci zapaséw w relacji do sprzedazy. Z kolei najdtuzszy cykl za-
paséw notowano w czesci regiondow francuskich, szczegdlnie w zachodniej czesci kraju.
Przecigtny cykl zapasow w obu podokresach byt bardzo podobny.

W latach 2013-2015 pogorszyta si¢ przecigtna warto$¢ rotacji aktywow, a wiec zdolnosé
gospodarstw do generowania przychodow ze sprzedazy z jednostki aktywow. Najefektyw-
niej aktywa wykorzystywane byty w regionach francuskich, niemieckich (glownie regiony
wschodnie w pierwszym podokresie), a takze np. na Stowacji. W regionach tych z jednego
euro zaangazowanych aktywow udawalo si¢ generowa¢ ponad 20 centow sprzedazy. Z kolei
w niektdrych regionach poétnocnych (regiony brytyjskie, Dania), a takze w czg$ci regionow
wtoskich i w Holandii warto$¢ rotacji aktywow byta nizsza, czestokro¢ z jednego euro
aktywow generowano ponizej 10 centow przychodu ze sprzedazy, co moze wskazywaé
na nadmiar aktywow w relacji do prowadzonych kierunkéw produkcji.

Na podstawie kryterium $redniej i odchylenia standardowego wyznaczono 4 grupy re-
giondéw o odpowiednio: wysokich, srednio wysokich, srednio niskich i niskich warto§ciach
wskaznika syntetycznego (por. tabela 3 orazrys. 1.12.). W grupie regionéow o najwyzszych
wartosciach wskaznika syntetycznego znalazty si¢ 22 regiony w podokresie 2005-2007
123 regiony w okresie 2013-2015. Byty to przede wszystkim regiony greckie, portugalskie
i niektore regiony hiszpanskie 1 wloskie. Grupa ta osiggala srednio najbardziej korzystne
wyniki w niemal wszystkich (poza rotacja aktywow w pierwszym podokresie) badanych
kategoriach szczegolowych. Szczegdlnie nalezy wyr6znié niski poziom zadtuzenia (i co
za tym idzie — sprawng jego obstuge), relatywnie krotki cykl zapasow i wysoki poziom
rentowno$ci sprzedazy. Poziom rentownosci kapitaldéw wtasnych rowniez byt najwyzszy,
ale w tym przypadku réznice miedzy grupami regiondw nie byly tak istotne.

Badania prowadzone wylacznie na probie polskich gospodarstw FADN [Wasilewski,
Madra 2008] wskazywaty na nieco inne zalezno$ci. Mianowicie wraz ze wzrostem po-
ziomu zadtuzenia wzrastat poziom ROE. Swiadczy to o waznej roli specyfiki regionalnej
w badaniu kondycji finansowej gospodarstw®. Z drugiej strony Mirostaw Wasilewski
i Tomasz Felczak wskazali na wystgpowanie pozytywnego zwigzku migdzy korzystny-
mi wynikami finansowymi a ,,konserwatyzmem zarzadczym”, ktory przejawia si¢ m.in.
w niech¢ci do nadmiernego zadhuzania [Wasilewski, Felczak 2011]. W grupie regionow

¢ W przywotanej pracy wskazano rowniez na dodatnie zwiazki migdzy wydajnoscia pracy i rentownoscia

ziemi (bedace pochodnymi produktywnos$ci) a rosngcym poziomem zadtuzenia, co pokrywa si¢ z wynika-
mi niniejszych analiz.
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Rysunek 1. Podziat regionow Unii Europejskiej Rysunek 2. Podziat regionow Unii Europejskiej

FADN wedtug wartos$ci syntetycznego FADN wedtug wartosci syntetycznego
miernika oceny kondycji finansowej w latach miernika oceny kondycji finansowej w latach
2005-2007 2013-2015
Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie Zrédto: opracowanie whasne na podstawie
danych FADN. danych FADN.

o $rednio wysokich warto$ciach miary syntetycznej znalazly si¢ kolejne regiony hiszpan-
skie, wloskie (w pierwszym podokresie glownie potudniowe w drugim poinocne) oraz cz¢$é
regionow francuskich. W przypadku pierwszego podokresu w drugiej grupie znalazly si¢
réwniez Austria, Flandria czy Hamburg, natomiast w drugim podokresie rowniez m.in.
Litwa i dwa regiony wegierskie. Regiony te charakteryzowaty si¢ dobra sytuacja, jesli
chodzi o zadluzenie i ptynnos¢, a takze wysoka rentownoscia sprzedazy i kapitatu (cho¢
nizsza niz w grupie pierwszej). W latach 2005-2007 w grupie regionéw o srednio wysokich
wartosciach miary syntetycznej notowano szczegélnie wysoka przecietng rotacje aktywow.
Grupa regionéw o $rednio niskich wartosciach miary syntetycznej byta najbardziej liczna
w obu podokresach i tym samym najbardziej zréznicowana w ukladzie przestrzennym.
W grupie tej dominowatly regiony niemieckie, francuskie, cze¢§¢ regionéw poinocnej
Europy (gtownie finskie) oraz cze$¢ regionéw z tzw. nowych krajow cztonkowskich
(w tym wszystkie regiony polskie). Poziom zadluzenia oraz zdolno$¢ do jego obstugi
byly na nizszym poziomie, jednak szczegdlng uwage zwracajg nizsze przeci¢tne wartosci
wskaznikow w zakresie rentownosci. Rotacja aktywow byta bowiem w tych regionach na
relatywnie wysokim poziomie, szczegdlnie w drugim podokresie.

Najmniej liczna byla ostatnia grupa (w obu podokresach), ktora obejmowata regio-
ny o niskiej warto$ci miary syntetycznej: regiony skandynawskie, brytyjskie, Stoweni¢
(tylko okres 2005-2007) oraz Dani¢ i Holandi¢. Ostatnie 2 panstwa-regiony odznaczaty
si¢ szczegolnie niekorzystng sytuacja finansowa w rozumieniu analizy wskaznikowej.
Z drugiej strony, na tych obszarach rolnictwo jest wysoko rozwinigte. Wskazuje to na
paradoks rozwoju rolnictwa, w ktérym nowoczesne gospodarstwa funkcjonuja czesto w
warunkach wysokiego zadluzenia i niskich marz, ale ze wzgledu na duzg skale produk-
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Tabela 3. Srednie wartoci czastkowych miernikoéw oceny kondycji finansowej gospodarstw
reprezentatywnych w regionach FADN UE w poszczegdlnych grupach regionow

Warto$¢ miernika KOD DZO RMZD POO ROS ROE CZ RA
syntetycznego (w nawiasie [%]  [%]
liczba regiondw w grupie)
2005-2007
q,>0,54093 (22) 480,97 0,033 39,60 756,00 54,9 13,5 22,151 0,183

0,54093 > q,> 0,4765 (33) 301,43 0,129 10,51 140,74 38,6 13,2 55,615 0,191
0,4765>q,>0,4121 (41) 230,21 0,138 3,67 4296 282 84 43222 0,163

q,<0,4121 (18) 186,34 0,147 190 1323 16,0 43 55,760 0,120
2013-2015
q,>0,5012 (23) 515,87 0,023 139,02 20599 47,1 11,7 21,118 0,171

0,5012 > q,> 0,4299 (26) 488,48 0,063 13,46 189,14 36,4 9,3 31,660 0,143
0,4299 > q,>0,3586 (49) 198,92 0,179 1,78 20,55 19,5 82 58,336 0,164
q,<0,3586 (15) 183,03 0,211 1,39 13,07 13,2 3,8 50,365 0,096

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych FADN.

cji (szczegdlnie w relacji do czynnika pracy) majg znaczng site ekonomiczng i wysokie
dochody. Gospodarstwa ostatniej grupy funkcjonowaty w warunkach wzglednie niskiej
rentownosci, szczegdlnie kapitalow wlasnych, niskiej wartosci rotacji aktywow oraz
wzglednie wysokiego zadluzenia. Wartosci wskaznikow dotyczace tej ostatniej kategorii,
cho¢ najmniej korzystne na tle pozostatych grup, nie zagrazaty jednak stabilnosci finanso-
wej. Powyzsze badania mozna rozszerzy¢ rowniez o problem typu produkcyjnego, gdyz
w $wietle wynikow Jacka Kulawika i Renaty Ptonki moze on istotnie determinowac osia-
gane wyniki finansowe [Kulawik, Plonka 2014].

W drugim etapie badan analizowano wartos$ci wspotczynnikow korelacji pomiedzy
syntetycznym miernikiem oceny kondycji finansowej gospodarstwa a wskaznikami
produktywnosci (tab. 4.) — catkowitej (TFP) oraz czastkowej (kapitatlu, pracy i ziemi).
Mozna zauwazy¢, ze wszystkie wspotczynniki korelacji byly istotne na poziomie 95%.
Samo wystepowanie korelacji migdzy kondycja finansowa oraz produktywnoscig czynni-
kéw wytworczych nie pozwala na oceng zaleznosci przyczynowo-skutkowych, ale moze
by¢ wstepem do poglebionych badan w tym zakresie. Zwigzki migdzy produktywnoscia
i kondycja finansowa stajg si¢ coraz bardziej wyrazne, gdyz wartosci wspolczynnikow
korelacji w podokresie 2013-2015 byty w kazdym przypadku wyzsze niz w podokresie
2005-2007. Wartosci wspolczynnikow w pierwszych dwoch kolumnach tabeli 4. wskazuja,
ze korzystniejszej kondycji finansowej gospodarstwa towarzyszyta wyzsza produktywnos¢
catkowita, jednakze site tej zaleznosci nalezy oceni¢ jako umiarkowang. Na ztozono$¢
zalezno$ci miedzy produktywnoscia a sytuacja finansowa wskazuja z kolei warto$ci
wspolezynnikdéw korelacji miedzy wartoscig miernika syntetycznego i produktywnos$cia
poszczegolnych czynnikdéw. Jesli chodzi o czynnik kapitatu, to zaobserwowaé mozna
istotny statystycznie i relatywnie silny zwigzek migdzy jego produktywnoscia a kondycja
finansowa gospodarstwa. Z kolei w przypadku czynnikow pracy i ziemi zalezno$¢ migdzy
produktywnoscia i kondycja finansowg jest odwrotnie proporcjonalna, przy czym szcze-
golnie silna w przypadku tego pierwszego czynnika.
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Tabela 4. Tabela korelacji syntetycznego miernika kondycji finansowej i wskaznikow produktywnosci*

Miernik TFP (1) TFP (2) Produktywno$¢

syntetyczny kapitatu pracy ziemi
Wspolczynnik korelacji liniowej Pearsona

TOPSIS “05-°07 0,317 0,316 0,620 -0,510 -0,422

TOPSIS “13-°15 0,377 0,380 0,756 -0,637 -0,596
Wspodtezynnik korelacji rang Spearmana

TOPSIS “05-°07 0,309 0,312 0,602 -0,468 -0,403

TOPSIS “13-15 0,341 0,344 0,794 -0,622 -0,599

Wspotezynnik korelacji fau Kendalla
TOPSIS “05-°07 0,207 0,210 0,412 -0,337 -0,284
TOPSIS “13-15 0,229 0,232 0,581 -0,459 -0,425

* wszystkie korelacje istotne na poziomie istotnosci 0,05.
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych FADN i Eurostat.

Przeprowadzone badania wskazaty, ze paradoksalnie najlepiej rozwinigte rolniczo regiony
(w sensie wynagrodzenia czynnika pracy) charakteryzowatly si¢ relatywnie gorsza sytuacja
finansowa. Wysoce intensywna Sciezka rozwoju (przejscie od metod produkc;ji opartych glownie
na pracy i ziemi do metod kapitatochtonnych) w potaczeniu z systemem wsparcia publicznego
prowadzi do wzrostu produktywnosci czynnikoéw pracy i ziemi i obnizenia produktywnosci
kapitatu. Intensyfikacja wymaga jednak naktadow inwestycyjnych, w tym zadtuzania gospo-
darstwa. W regionach potudniowych rolnictwo ma bardziej tradycyjny charakter, stosuje si¢
znaczne naktady pracy lub ekstensywny system gospodarowania (Srodkowa Hiszpania), przez
co produktywnos¢ tego czynnika jest zwykle nizsza. Z drugiej strony, niski poziom nasycenia
kapitalem w potaczeniu z korzystnymi uwarunkowaniami klimatycznymi pozwala tym gospo-
darstwom osigga¢ wysokie stopy zwrotu z zaangazowanego majatku w warunkach niskiego
poziomu zadtuzenia. Powyzsze konstatacje wskazuja, ze w specyficznym 1 zréznicowanym
sektorze, jakim jest rolnictwo, wnioskowanie na podstawie tradycyjnej analizy wskaznikowej nie
jest obcigzone btednymi uproszezeniami jedynie wowczas, gdy dokonywane jest na tle innych
problemow, jak realizowany model rolnictwa lub produktywnos$¢ (ewentualnie dochodowos¢)
czynnikow wytworczych. Do podobnych wnioskéw doszli réwniez Walenty Poczta, Joanna
Sredzinska i Karolina Pawlak, ktorzy badali zwiazki sytuacji finansowej gospodarstw i ich
wynikéw produkeyjno-ekonomicznych w krajach UE [Poczta i in. 2008].

WNIOSKI

1. Analiza sytuacji finansowej reprezentatywnych gospodarstw rolnych wskazuje na jej
wyrazne zroznicowane w uktadzie przestrzennym i jednocze$nie wzglgdnag stabilnosé
w czasie. Porownujac dwa badane podokresy, nalezy wskazaé na wzgledna stabilnos¢
poziomu zadluzenia gospodarstw oraz pogarszajace si¢ srednie wyniki w zakresie
rentownosci sprzedazy i kapitatow wlasnych. Nie nalezy tego jednak ocenia¢ jedno-
znacznie negatywnie, poniewaz jest to naturalne zjawisko towarzyszace rozwojowi
sektora rolnego. Warto$ci wspotczynnika zmiennosci w obu podokresach ksztattowaly
si¢ na podobnym poziomie, co wskazuje, ze nie nastepowata konwergencja gospo-
darstw w zakresie kondycji finansowe;.
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2. Relacje pomigdzy poszczegdlnymi wskaznikami oceny kondycji finansowej moga by¢
zwigzane z modelem rozwojowym rolnictwa w danym regionie czy dominujacymi
kierunkami produkcji. Kwestie te wymagaja dalszych, pogtebionych badan.

3. Najwyzsze wartosci syntetycznej miary oceny kondycji finansowej gospodarstw od-
notowano przede wszystkim w regionach Europy Potudniowej (Grecja, Portugalia,
czes$¢ Hiszpanii i Whoch). Gospodarstwa w tych regionach odznaczaly si¢ relatywnie
niskim poziomem zadluzenia, korzystna sytuacja w zakresie obstugi dtugu, a takze
wysoka rentownos$cia i sprawnoscia dziatania.

4. Najmniej korzystna sytuacj¢ finansowa gospodarstw zaobserwowano w Europie Pot-
nocnej (m.in. Dania, Holandia, czg$¢ Skandynawii, Niemiec). Gospodarstwa w tych
regionach sa nowoczesne, wykorzystywana jest intensywna forma gospodarowania,
a praca dobrze wynagradzana, jednak wigze si¢ to z wyzszym poziomem zadluzenia
1 wzglednie niska rentownoscia.

5. Zaobserwowano istotne statystycznie zwiazki miedzy kondycja finansowa gospo-
darstw a produktywnoscia czynnikow wytworczych. Korzystna sytuacja finansowa
byta dodatnio skorelowana z produktywnoscia kapitatu, ktorej wysoki poziom jest
charakterystyczny dla regionow potudniowych z mniej nowoczesnym rolnictwem, ale
korzystnymi uwarunkowaniami klimatycznymi. Z kolei gospodarstwa w regionach,
w ktorych jest osiggana wysoka produktywnos$¢ pracy i ziemi, odznaczajg si¢ mniej
korzystng sytuacja finansowa w tradycyjnym jej rozumieniu. Ze wzgledu na duza
skalg produkcji osiagaja jednak wysokie dochody.
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Bazyli Czyzewski, Lukasz Kryszak

FINANCIAL CONDITION OF AGRICULTURAL HOLDINGS IN EU FADN REGIONS AND
ITS RELATION TO FACTOR PRODUCTIVITY

Summary

The aim of the study was to assess the financial condition of representative agricultural holdings in the EU
FADN regions and to identify the relation between the financial condition of farms and productivity of production
Sfactors, as well as total productivity (TFP). A synthetic metric (based on TOPSIS method) for the assessment of
the financial situation of the holding was used, along with correlation indicators in the second step of study. The
representative farms in the EU FADN regions are characterised by a highly diversified financial situation, with the
highest values of the synthetic meter in Southern Europe (Greece, Portugal, parts of Spain and Italy). The farms in
these regions were characterised by a relatively low level of debt, favourable situation in terms of debt service, as
well as high profitability and efficiency of operations. Statistically significant relations between financial condition
of farms and productivity of production factors were observed. Positive in the case of the capital factor and TFP,
and negative in relation to work and land.
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