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Strategie zarzqdzania kapitatem obrotowym
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Strategies of Net Working Capital Managing in Agricultural
Enterprises in Poland and in the European Union

Abstract: The aim of the research is to identify the management strategy of net working
capital in agricultural enterprises in Poland against the background of investment decisions
and financial decisions taken by the average agricultural enterprise in the European Union
(EV). The study puts forward the thesis that the specificity of financing agriculture in Poland,
as in the EU, means that enterprises from this sector implement a conservative strategy
of managing net working capital. The research covered individual commodity farms that
directed the manufactured products to the market for sale, hence it was considered that
they could be treated as enterprises. The key sources of information were statistical data of
the Farm Accountancy Data Network (FADN) in the EU. The analysis took into account the
years 2010—-2016. The spatial scope of the study covered the area of the EU, with particular
emphasis on Poland. The research proved the thesis put forward.
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Wprowadzenie
Przedsiebiorstwa rolnicze charakteryzuja sie okreslonym potencjatem produkcyjnym

(ziemia, praca i kapitaf), ktéry stanowi zbiér zasobéw determinujacych ich decyzje in-
westycyjne i finansowe. Dotyczg one ksztattowania poziomu i struktury majatku, w tym
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aktywow biezacych, a takze wyboru zrédet finansowania prowadzonej dziatalnosci. De-
cyzje te zwigzane sg z przyjeta strategia zarzadzania kapitatem obrotowym netto (KON),
ktorej realizacja wptywa m.in. na bezpieczenistwo finansowe danej jednostki. Celem arty-
kutu jest identyfikacja strategii zarzadzania kapitatem obrotowym netto w przedsiebior-
stwach rolniczych w Polsce na tle decyzji inwestycyjnych i finansowych podejmowanych
przez przecietne' przedsiebiorstwo rolnicze w Unii Europejskiej (UE). Dane wykorzystane
w opracowaniu sg srednimi wazonymi dla okreslonej grupy gospodarstw, co umozli-
wia odniesienie wynikéw nie tylko do grupy podmiotéw analizowanych, ale takze do
wszystkich gospodarstw, sposréd ktérych wyodrebniona zostata reprezentacja [Goraj,
Manko 2009, s. 197, Florianczyk, Osuch, Ptonka 2016, s. 46]. Uzyskane informacje odno-
szg sie zatem do przecietnego, typowego przedsiebiorstwa rolniczego w UE. W bada-
niu przyjeto nastepujaca hipoteze badawcza: Specyfika finansowania rolnictwa w Polsce,
podobnie jak w UE, powoduje, Ze przedsiebiorstwa z tego sektora realizujq konserwatywnq
strategie zarzqdzania kapitatem obrotowym netto. Zatozony w pracy cel zrealizowano za
pomoca takich metod badawczych, jak: analiza pi$miennictwa, analiza danych empirycz-
nych (zastosowano tu metode opisowa i poréwnawcza, a wyniki analiz przedstawiono
w formie tabelarycznej) oraz metody statystyczne (Srednia, wskazniki struktury, wskaz-
niki dynamiki). Do analiz wykorzystano dane statystyczne gromadzone w ramach eu-
ropejskiego Systemu Zbierania Danych Rachunkowych z Gospodarstw Rolnych — FADN
(Farm Accountancy Data Network). Badanie, ktérego wyniki przedstawiono w artykule,
obejmowato trzy zasadnicze etapy. W pierwszej kolejnosci okreslono zmiany w poziomie
i strukturze aktywow przedsiebiorstw rolniczych, ze szczegélnym uwzglednieniem obro-
towych sktadnikéw majatku. W kolejnym etapie prowadzonych analiz okreslono zmiany
w poziomie i strukturze zrédet kapitatu podmiotéw objetych badaniem, ze szczegdinym
uwzglednieniem kapitatu obcego. Ostatni etap obejmowat swym zakresem ustalenie
poziomu kapitatu obrotowego netto w badanej grupie przedsiebiorstw rolniczych. Ob-
liczono réwniez zmiany w poziomie tego wskaznika zachodzace w latach 2010-2016,
a takze zidentyfikowano strategie zarzadzania kapitatem obrotowym netto w przedsie-
biorstwach rolniczych w UE i w Polsce.

! Dane wykorzystane w opracowaniu (szerzej na ten temat w czesci: Zrédta danych i metodyka badan) sa
Srednimi wazonymi dla okreslonej grupy gospodarstw, co umozliwia odniesienie wynikéw nie tylko do grupy
podmiotéw analizowanych, ale takze do wszystkich gospodarstw, sposréd ktérych wyodrebniona zostata re-
prezentacja [Goraj, Manko 2009, s. 197; Florianiczyk i in. 2016, s. 46]. Uzyskane informacje odnosza sie zatem
do przecietnego, typowego przedsiebiorstwa rolniczego w UE.
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Decyzje inwestycyjne i decyzje finansowe
przedsiebiorstw rolniczych a strategie zarzgdzania
kapitatem obrotowym netto

W literaturze istniejg dwa podejscia do definiowania kapitatu obrotowego netto: ma-
jatkowe i kapitatowe. Zgodnie z pierwszym, stanowi on te czes¢ aktywdw obrotowych,
ktéra finansowana jest kapitatami innymi niz krétkoterminowe. W ujeciu finansowym
natomiast jest to ta czes¢ kapitatu statego, ktdra pozostaje do dyspozycji w przedsie-
biorstwie po wykorzystaniu go na finansowanie aktywoéw trwatych. Poréwnujac te de-
finicje, zauwaza sie, ze kapitat staty netto moze przyjmowac r6zng wartos¢: dodatnia,
ujemng i rébwna zero. Wyznacza ona podejscie do zarzadzania w obszarze struktury
kapitatowo-majatkowej przedsiebiorstw, w tym takze przedsiebiorstw rolniczych. Do-
datni kapitat obrotowy netto wyraza konserwatywnga strategie zarzadzania, ujemny
— agresywna, a rowny zero — umiarkowanga. Kazda z nich powoduje okreslone kon-
sekwencje. Finansowanie aktywoéw trwatych krétkoterminowymi zrédtami kapita-
tu (ujemny kapitat obrotowy netto) moze powodowac¢ skutki w postaci problemoéw
z ptynnoscia finansowa, jednak z drugiej strony, ujmujac koszt wykorzystanych zrédet
kapitatu, moze przyczyni¢ sie do zwiekszenia rentownosci przedsiebiorstwa. Niektorzy
autorzy podkreslaja, ze ujemny kapitat obrotowy netto jest negatywnym zjawiskiem,
a rolnicy, ktérzy nie sporzadzaja planéw finansowych oraz wykorzystuja gtéwnie ka-
pitat wiasny, w istocie nie zarzadzajg kapitatem obrotowym w gospodarstwie rolnym,
ktére mozna uznac za mikroprzedsiebiorstwo [Bereznicka 2015, ss. 5—-6]. Jest to stano-
wisko dos¢ dyskusyjne, gdyz brak finansowania kapitatem obcym, to takze efekt pod-
jetej decyzji, wynikajacej z uwarunkowan funkcjonowania. Specyfika branz powoduje
zréznicowanie w zakresie struktury kapitalowo-majatkowej, a co za tym idzie okre-
Slone podejscie do ksztattowania strategii zarzadzania kapitatem obrotowym netto
[Stefanski 2014, s. 189]. W literaturze przedmiotu podkresla sie, ze w rolnictwie mamy
do czynienia z niewielka zdolnoscia do kreacji kapitatu wtasnego, a takze, z uwagi na
wysokie ryzyko produkcji, wystepuja w tym obszarze ograniczenia w dostepie do ze-
wnetrznych zrédet finansowania [Rys-Jurek 2011, s. 332]. Stad, jesli chodzi o zarzadza-
nie kapitatem obrotowym netto, dominuje podejscie konserwatywne. Decyzje finanso-
we i decyzje inwestycyjne podejmowane w odniesieniu do kapitatu obrotowego netto
sg wazne z punktu widzenia zapewnienia bezpieczenstwa finansowego, ciaggtosci pro-
dukgji, ograniczenia ryzyka, a takze stworzenia warunkéw do efektywnej dziatalno-
$ci przedsiebiorstwa i jego rozwoju [Comporek 2017, s. 73; Szafraniec-Siluta 2014, ss.
405-407]. Tak jest rowniez w przypadku gospodarstw rolnych. Badania naukowe doty-
czace zarzadzania kapitalem obrotowym netto koncentruja sie gtéwnie na zwigzkach
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z ptynnoscia finansowa i rentownoscig [Husain, Alnefaee 2016; Almazari 2014; Jahfer
2015; Deloof 2003; Raheman, Nasr 2007; Konieczna 2008; Wasilewski, Zabolotny 2009;
Vuckovi¢, Veselinovi¢, Drobnjakovi¢ 20171.

1ré6dta danych i metodyka badan

Dla realizacji wyznaczonego celu przyjeto zakres badan: podmiotowy, czasowy oraz
przestrzenny. Badaniem objeto indywidualne towarowe gospodarstwa rolne, ktére
prowadzity rachunkowos¢ rolng w ramach europejskiego Systemu Zbierania Da-
nych Rachunkowych z Gospodarstw Rolnych (FADN). W analizie uwzgledniono lata
2010-2016. Zakres przestrzenny badania obejmowat obszar UE, ze szczegdlnym
uwzglednieniem Polski.
W pracy przyjeto definicje przedsiebiorstwa rolniczego zaproponowang przez
W. Zietare, zgodnie z ktérg oznacza ono jednostke gospodarcza wyodrebniong pod
wzgledem organizacyjnym, ekonomicznym oraz prawnym, dysponujaca czynnikami
produkgji (ziemig, praca i kapitatem), ktéra wytwarza produkty i ustugi rolnicze w celu ich
sprzedazy [Zietara 2009, s. 269, 2014, s. 376]. Poniewaz podmiotem badania byty towarowe
indywidualne gospodarstwa rolne, czyli podmioty prowadzace dziatalno$¢ rolnicza przede
wszystkim na sprzedaz, mozna okresli¢ je jako przedsiebiorstwa rolnicze.
Kapitat obrotowy netto obliczono, wykorzystujac podejscie majatkowe, zgodnie
z ktérym jest to réznica pomiedzy aktywami biezacymi a zobowigzaniami biezacymi.
Dostepne dane umozliwity uwzglednienie w analizie kategorii odnoszacych sie do
aktywoéw biezacych, a sg nimi:
a) stado obrotowe (zwierzeta produkcyjne, z wyjatkiem zwierzat stanowigcych stado
podstawowe);
b) zapasy produktéw rolniczych — wartos¢ produktéw pochodzenia roslinnego i zwie-
rzecego — bez plantacji nieowocujacych (w tym wartos¢ produkgji roslinnej w toku);
c) pozostate aktywa obrotowe, ktére obejmuja m.in. udziaty gospodarstwa rolnego
w jednostkach rolniczych, naleznosci krotkoterminowe oraz gotéwke w kasie i na ra-
chunkach bankowych [Floriariczyk, Osuch, Ptonka 2016, ss. 30—31].
Wszystkie dane zaprezentowane w opracowaniu sg wartosciami przecietnymi dla
rozpatrywanych grup przedsiebiorstw rolniczych.

Charakterystyka badanej populacji

W tabeli przedstawiono wybrane dane dotyczace przedsiebiorstw rolniczych w UE oraz
w Polsce (zob. tabela 1).



Strategie zarzqdzania kapitatem obrotfowym netto w przedsiebiorstwach rolniczych

w Polsce i w Unii Europejskiej

Tabela 1. Charakterystyka przedsiebiorstw rolniczych uwzglednionych w badaniu
w latach 2010-2016

Wyszczegélnienie | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Unia Europejska

Wielkos¢

ekonomiczna (tys.

EUR) 58,10 58,40 63,90 63,80 65,30 67,70 68,50

Powierzchnia UR

(ha) 32,45 32,52 32,98 33,13 33,87 34,05 34,33

Produkcja ogotem

(EUR) 62081 67 236 70287 69476 70915 71979 72025

Naktady pracy

ogotem (AWU) 1,58 1,58 1,55 1,53 1,52 1,53 1,52

Dochéd netto (EUR) 18130 19138 19401 17677 17 761 17 425 18 349

Polska

Wielkos¢

ekonomiczna (tys.

EUR) 23,80 23,70 27,60 27,70 28,20 28,10 28,10

Powierzchnia UR

(ha) 18,48 18,63 18,67 18,81 18,40 18,46 18,78

Produkcja ogétem

(EUR) 26274 29 364 30270 30203 29122 28198 26 246

Naktady pracy

ogotem (AWU) 1,68 1,72 1,72 1,70 1,67 1,64 1,63

Dochéd netto (EUR) 9985 10887 10873 9867 8706 7 808 7723

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych europejskiego FADN.

Zaréwno potencjat produkeyjny (z wyjatkiem naktadéw pracy), jak tez osiagane wy-
niki produkcyjno-ekonomiczne, byty nizsze w przedsiebiorstwach rolniczych w Polsce
od tych, ktérymi charakteryzowaty sie podmioty z UE. Przecietna wielko$¢ ekonomicz-
na przedsiebiorstw rolniczych w Polsce w latach 2010—-2016 wyniosta 26,74 tys. euro
Standardowej Produkgji? (SO). Dla poréwnania, srednia wielko$¢ ekonomiczna w UE
byta ponad 2 razy wyzsza i wyniosta 63,67 tys. euro SO. Zaobserwowano ponadto, ze
areat ziemi wykorzystywanej w procesie produkcji przez przedsiebiorstwa rolnicze
w Polsce to przecietnie 18,6 ha. Podmioty z sektora rolnego w UE dysponowaty wiek-
szg powierzchnia uzytkéw rolnych, byto to przecietnie 33,33 ha. W obu analizowanych
grupach przedsiebiorstw przecietny roczny naktad pracy nie przekraczat 2 oséb, przy

2 Standardowa Produkcja — SO (ang. Standard Output) to $rednia warto$¢ produkcji okreslonej dziatalnosci
rolniczej (roslinnej lub zwierzecej), ktéra zostata uzyskana w ciggu 1 roku z 1 ha lub od 1 zwierzecia, w prze-
cietnych dla danego regionu statystycznego warunkach produkcyjnych. Przy obliczaniu tego parametru
uwzglednia sie wartosci srednie z 5 lat [Goraj, Olewnik 2011, 5. 17].
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czym w przypadku podmiotéw z Polski warto$¢ tego wskaznika byta wyzsza i wyniosta
Srednio 1,68 AWU? rocznie (przecietna warto$¢ dla jednostek z UE wyniosta 1,54 AWU).
Wykorzystujac dostepne zasoby ziemi, pracy i kapitatu, przedsiebiorstwa rolnicze w UE,
w okresie objetym analizg, wytwarzaty produkty roslinne i zwierzece o przecietnej rocz-
nej wartosci 69,14 tys. euro. Z kolei dla podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ rolnicza
w Polsce, przecietna roczna wartos$¢ produkcji byta prawie 2,5 razy nizsza (28,52 tys.
euro). Ponadto przedsiebiorstwa rolnicze w Polsce cechowaty sie niemal 2 razy nizszym
poziomem dochodu netto* (Srednio rocznie 9,41 tys. euro), od tego, ktéry odnotowano
dla przecietnego przedsiebiorstwa prowadzacego dziatalnosc rolniczg na terenie UE.

Wyniki badan

W pierwszej kolejnosci, zgodnie z przyjeta metodyka badania, ustalono zmiany w pozio-
mie i strukturze aktywoéw przedsiebiorstw rolniczych, ze szczegdlnym uwzglednieniem
obrotowych sktadnikéw majatku (zob. tabela 2).

Tabela 2. Wartos¢, struktura i dynamika aktywéw badanych przedsiebiorstw
rolniczych, ze szczegélnym uwzglednieniem aktywéw obrotowych

Wyszczegélnienie | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Wartos¢ aktywow (w EUR)
Unia Europejska
Aktywa ogotem 302257 | 313219 313697 | 318877| 326988| 338050| 342417
Aktywa trwate 244803| 247944 | 251185| 254772 260401| 267801| 268822
Aktywa obrotowe,
w tym: 57 454 65275 62512 64 105 66 587 70248 73595
stado obrotowe, 7681 8043 8244 8297 8 345 8500 8732
zapasy produktow
rolniczych, 8106 8662 8914 8488 8522 8859 8572
pozostate aktywa
obrotowe 41 667 48 570 45353 47 321 49719 52889 56 290
Polska
Aktywa ogdtem 146012 149935| 153889| 164908| 168235| 169943 | 166987
Aktywa trwate 129427 | 131548 | 134777 145521 151017 152596 149173

3 AWU (ang. Annual Work Unit) — jednostka przeliczeniowa pracy, ekwiwalent 2 120 godzin pracy na rok [Flo-
rianczyk, Osuch, Ptonka 2016, ss. 4, 71.

4 Jako miare dochodu netto przedsiebiorstwa rolniczego przyjeto dochéd z rodzinnego gospodarstwa rolne-
go, ktory stanowi nadwyzke ekonomiczna pozostajaca rolnikowi na optacenie zaangazowanych w dziatalno$¢
operacyjna gospodarstwa czynnikdéw wytwodrczych (ziemi, pracy oraz kapitatu), stanowigcych jego witasnosé
[Goraj, Olewnik 2011, s. 64].
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Wyszczegoélnienie 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Aktywa obrotowe,
w tym: 16 586 18 388 19112 19388 17 217 17 348 17814
stado obrotowe, 3126 3678 3485 3649 3652 3776 3868
zapasy produktow
rolniczych, 6171 6 964 7429 7197 6414 6022 5658
pozostate aktywa
obrotowe 7 289 7746 8198 8542 7151 7550 8287
Struktura aktywow* (w %)
Unia Europejska
Aktywa ogdtem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Aktywa trwate 80,99 79,16 80,07 79,90 79,64 79,22 78,51
Aktywa obrotowe,
w tym: 19,01 20,84 19,93 20,10 20,36 20,78 21,49
stado obrotowe, 13,37 12,32 13,19 12,94 12,53 12,10 11,86
zapasy produktow
rolniczych, 14,11 13,27 14,26 13,24 12,80 12,61 11,65
pozostate aktywa
obrotowe 72,52 7441 72,55 73,82 74,67 75,29 76,49
Polska
Aktywa ogotem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Aktywa trwate 88,64 87,74 87,58 88,24 89,77 89,79 89,33
Aktywa obrotowe,
w tym: 11,36 12,26 12,42 11,76 10,23 10,21 10,67
stado obrotowe, 18,85 20,00 18,23 18,82 21,21 21,77 21,71
zapasy produktéw
rolniczych, 37,21 37,87 38,87 37,12 37,25 34,71 31,76
pozostate aktywa
obrotowe 43,95 42,13 42,89 44,06 41,53 43,52 46,53
Dynamika aktywow — rok poprzedni = 100 (w %)
Unia Europejska
Aktywa ogdtem 103,63 100,15 101,65 102,54 103,38 101,29
Aktywa trwate 101,28 101,31 101,43 102,21 102,84 100,38
Aktywa obrotowe,
w tym: 113,61 95,77 102,55 103,87 105,50 104,76
stado obrotowe, 104,71 102,50 100,64 100,58 101,86 102,73
zapasy produktow
rolniczych, 106,86 102,91 95,22 100,40 103,95 96,76
pozostate aktywa
obrotowe 116,57 93,38 104,34 105,07 106,38 106,43
Polska
Aktywa ogdtem 102,69 102,64 107,16 102,02 101,02 98,26
Aktywa trwate 101,64 102,45 107,97 103,78 101,05 97,76
Aktywa obrotowe,
w tym: 110,86 103,94 101,44 88,80 100,76 102,69
stado obrotowe, 117,66 94,75 104,71 100,08 103,40 102,44
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Wyszczegoélnienie 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
zapasy produktow
rolniczych, | — 112,85 106,68 96,88 89,12 93,89 93,96
pozostate aktywa
obrotowe | — 106,27 105,84 104,20 83,72 105,58 109,76

*Wskazniki udziatu poszczegélnych sktadnikéw aktywoéw obrotowych obliczono w odniesieniu do warto-
$ci majatku obrotowego ogoétem (struktura wewnetrzna aktywdw obrotowych).

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych europejskiego FADN.

W latach 2010-2016 przecietna wartos¢ majatku, ktérym dysponowaty przedsiebior-
stwa rolnicze w UE, byta ponad 2 razy wyzsza, od tej, ktérg charakteryzowaty sie podmioty
z sektora rolnego w Polsce. Przecietne przedsiebiorstwo rolnicze w UE z roku na rok zwiek-
szato warto$¢ posiadanych aktywdw, Srednio o 2,11% rocznie. Podobna tendencje odno-
towano w przypadku jednostek prowadzacych dziatalno$¢ rolniczg w Polsce — do 2015 r.
nastepowat wzrost majatku ogétem (Srednio o 3,1% rocznie), przy czym w ostatnim roku
ze wszystkich lat objetych analiza zauwazono redukcje omawianej kategorii 0 2,24%. Istot-
ne réznice odnotowano w wartosci majatku obrotowego przecietnego przedsiebiorstwa
rolniczego w UE i w Polsce. W pierwszym przypadku sktadniki aktywoéw, ktére wykorzy-
stywane sa zazwyczaj w ciggu jednego cyklu produkcyjnego, wyniosty przecietnie 65,68
tys. euro rocznie. Dla przedsiebiorstw rolniczych z Polski, warto$¢ ta byta ponad 3,5 razy
nizsza i wyniosta srednio 17,98 tys. euro. W obu rozpatrywanych grupach przedsiebiorstw
w strukturze majatku dominujgce znaczenie miaty aktywa trwate. Stanowity one przeciet-
nie 79,42% kapitatu rzeczowego podmiotéw z UE. W grupie przedsiebiorstw rolniczych
z Polski wartos¢ tego wskaznika byta wyzsza i wyniosta srednio 88,74%. Specyfika dziatal-
nosci jednostek z sektora rolnego wymaga posiadania srodkéw trwatych niezbednych do
realizacji procesu produkgcji. Ponadto, duze znaczenie w procesie decyzyjnym majg tzw.
czynniki behawioralne [Zawadzka, Strzelecka, Szafraniec-Siluta 2013, s. 386]. Dla zarzadza-
jacych przedsiebiorstwami rolniczymi w Polsce, wieksze znaczenie ma posiadanie majatku
o duzej wartosci, niz efektywne wykorzystanie jego sktadnikéw [Goraj, Marko 2009, s. 119].
Jednak duzy udziat aktywoéw trwatych skutkuje znacznym unieruchomieniem majatku
przedsiebiorstw rolniczych oraz ich niska elastycznoscig w przypadku, gdyby konieczna
okazata sie zmiana profilu dziatalnosci [Strzelecka 2012, s. 238].

Z punktu widzenia zarzadzania kapitatem obrotowym netto, istotne znaczenie maja: po-
ziom i struktura obrotowych sktadnikéw majatku. W przypadku przedsiebiorstw rolniczych,
charakterystyczne sg dtugie cykle produkcyjne, a ich efekty w duzym stopniu determinujag
czynniki przyrodnicze. W celu zapewnienia ciggtosci produkcji w przedsiebiorstwie rolni-
czym, konieczne jest utrzymywanie relatywnie wysokiego poziomu zapaséw [Zawadzka,
Strzelecka, Szafraniec-Siluta 2013, s. 386]. Wyniki badan uzyskane w tym zakresie wskazuja,
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Ze przecietny roczny udziat zapaséw w strukturze aktywoéw biezacych podmiotéw z Polski
wyniost 36,27%, podczas gdy poziom tego wskaznika odnotowany dla przedsiebiorstw
rolniczych w UE byt niemal 3 razy nizszy i wynidst 12,97%. W obu grupach przedsiebiorstw
rolniczych, uwzglednionych w analizie, podstawowe znaczenie w strukturze aktywéw obro-
towych miaty pozostate aktywa obrotowe, w ktérych ujmowane sa m.in. naleznosci krétko-
terminowe oraz gotéwka. Przy czym, w okresie objetym analiza, udziat omawianej kategorii
aktywow w strukturze majatku obrotowego jednostek w Polsce wynidst przecietnie 43,44%,
natomiast dla jednostek z UE, wskaznik ten wyniost przecietnie 74,54%. Uzyskane wyniki
dowodza, ze przedsiebiorstwa rolnicze w UE utrzymuja relatywnie wyzszy udziat aktywéw
0 najwyzszym stopniu ptynnosci, niz podmioty z sektora rolnego, ktére zostaty poddane
analizie w Polsce.

Kolejny etap badan obejmowat swym zakresem ustalenie zmian w poziomie i struk-
turze kapitatu przedsiebiorstw rolniczych w UE i w Polsce (zob. tabela 3).

Tabela 3. Poziom, struktura i dynamika kapitatu badanych przedsigbiorstw rolniczych,
ze szczeg6lnym uwzglednieniem kapitatu obcego

Wyszczegélnienie | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Poziom kapitatu (EUR)
Unia Europejska

Kapitat ogotem 302257 | 313219| 313697 | 318877 | 326988 | 338050| 342417
Kapitat wtasny 256786| 265911| 265851 | 270897 | 275885| 283524| 287592
Zobowigzania

ogdtem, w tym: 45471 47 308 47 846 47 980 51103 54526 54 825

zobowiazania
dtugoterminowe, 35428 37 360 36 997 37092 39204 41670 42 342
zobowigzania
krotkoterminowe 10 042 9947 10 849 10 887 11899 12856 12483

Polska
Kapitat ogotem 146012 149935| 153889 | 164908| 168235| 169943 | 166987
Kapitat wtasny 136989 | 140891 | 144035| 154991 | 158613 | 160198 | 157834
Zobowigzania
ogdtem, w tym: 9023 9044 9854 9917 9622 9745 9153

zobowigzania
dtugoterminowe, 6336 6299 7291 7 368 7167 7202 6779

zobowigzania
krotkoterminowe 2686 2744 2564 2549 2455 2543 2374

Struktura zrodet kapitatu* (w %)
Unia Europejska

Kapitat ogotem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Kapitat wtasny 84,96 84,90 84,75 84,95 84,37 83,87 83,99
Zobowigzania

ogotem, w tym: 15,04 15,10 15,25 15,05 15,63 16,13 16,01
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Wyszczegdlnienie 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
zobowiazania
dtugoterminowe, 77,91 78,97 77,33 77,31 76,72 76,42 77,23
zobowiazania
krétkoterminowe 22,08 21,03 22,67 22,69 23,28 23,58 22,77

Polska
Kapitat ogotem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Kapitat wtasny 93,82 93,97 93,60 93,99 94,28 94,27 94,52
Zobowigzania
ogdtem, w tym: 6,18 6,03 6,40 6,01 5,72 573 5,48

zobowigzania
dtugoterminowe, 70,22 69,65 73,99 74,30 74,49 73,90 74,06

zobowigzania
krotkoterminowe 29,77 30,34 26,02 25,70 25,51 26,10 25,94

Dynamika zrédet kapitatu — rok poprzedni = 100 (w %)
Unia Europejska

Kapitat ogotem - 103,63 100,15 101,65 102,54 103,38 101,29
Kapitat wtasny - 103,55 99,98 101,90 101,84 102,77 101,43
Zobowigzania
ogotem, w tym: - 104,04 101,14 100,28 106,51 106,70 100,55
zobowigzania
dtugoterminowe, | — 105,45 99,03 100,26 105,69 106,29 101,61
zobowigzania
krotkoterminowe | — 99,05 109,07 100,35 109,30 108,04 97,10
Polska
Kapitat ogotem - 102,69 102,64 107,16 102,02 101,02 98,26
Kapitat wtasny - 102,85 102,23 107,61 102,34 101,00 98,52
Zobowigzania
ogodtem, w tym: - 100,23 108,96 100,64 97,03 101,28 93,93
zobowigzania
dtugoterminowe, | — 99,42 115,75 101,06 97,27 100,49 94,13
zobowigzania
krotkoterminowe | — 102,16 93,44 99,41 96,31 103,58 93,35

* Wskaznik udziatu zobowiazan dtugo- i krétkoterminowych obliczono w odniesieniu do poziomu zobo-
wigzan ogotem (struktura wewnetrzna kapitatu obcego).

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie danych europejskiego FADN.

W catym analizowanym okresie podstawowym zrédtem kapitatu przedsiebiorstw rol-
niczych w UE i w Polsce byt kapitat wtasny. Taka struktura Zrédet kapitatu jest charaktery-
styczna dla przedsiebiorstw z sektora rolnego i wynika z ograniczer w dostepie do kapitatu
obcego tej grupy podmiotéw [Posey, Reichert 2011, ss. 45—59; Zawadzka 2013, ss. 331-339;
Mukasa, Simpasa, Salami 2017]. Z drugiej strony, jest to konsekwencjg awersji rolnikéw do
zadtuzania sie [Zawadzka, Strzelecka 2014, ss. 365—376; Gatecka-Pyra 2016, ss. 89—94; Madra
-Sawicka 2017, ss. 121-134]. Uwage zwraca znikome znaczenie zewnetrznych Zrédet kapita-
tu, co widoczne jest szczegélnie w przypadku przedsiebiorstw rolniczych w Polsce. Srednie
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roczne zaangazowanie kapitatu obcego w finansowanie majatku tych podmiotéw wyniosto
niespetna 6,00% kapitatu ogétem. Dla poréwnania, udziat omawianej kategorii w strukturze
zrodet kapitatu przedsiebiorstw rolniczych w UE wynidst przecietnie 15,46%. Ponadto, za-
uwaza sie, ze w strukturze kapitatu obcego obu grup przedsiebiorstw dominujace znaczenie
miaty zobowigzania diugoterminowe. Przedsiebiorstwa rolnicze w niewielkim stopniu wy-
korzystuja krétkoterminowy kapitat obcy do finansowania prowadzonej dziatalnosci.

W tabeli przedstawiono wyniki dotyczace poziomu kapitatu obrotowego netto
w przedsiebiorstwach rolniczych w UE i w Polsce (zob. tabela 4).

Tabela 4. Poziom i dynamika kapitatu obrotowego netto badanych przedsiebiorstw

rolniczych
Wyszczegélnienie | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Poziom KON (w EUR)

Unia Europejska 47412| 55328| 51663| 53218 546838| 57392| 61112
Polska 13900 15 644 16 548 16 839 14762 14 805 15 440
Dynamika KON - rok poprzedni = 100 (w %)

Unia Europejska - 116,70 9338| 103,01| 102,76| 10494| 10648
Polska - 112,55| 105,78| 101,76 87,67| 10029| 104,29

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych europejskiego FADN.

Zaréwno przedsiebiorstwa rolnicze w UE, jak tez podmioty prowadzace produkcje
rolnicza w Polsce realizowaty konserwatywna strategie zarzadzania kapitatem obroto-
wym netto, o czym Swiadczy dodatni poziom tego wskaznika (zob. tabela 4). Nalezy
jednoczesnie zwrdéci¢ uwage na réznice w poziomie kapitatu obrotowego netto odnoto-
wane dla poszczegdlnych grup przedsiebiorstw. Dla podmiotéw prowadzacych dziatal-
nosc¢ rolnicza w UE, przecietny poziom kapitatu obrotowego netto w latach 2010-2016
wynidst 54,40 tys. euro. Natomiast $redni poziom wskaznika odnotowany dla jednostek
z sektora rolnego w Polsce byt ponad 3,5 razy nizszy (15,42 tys. euro). Zaobserwowano
takze, ze w przypadku przedsiebiorstw rolniczych w UE tempo wzrostu kapitatu obroto-
wego netto (z wyjatkiem 2012 r.) byto wyzsze, niz w grupie podmiotéw z Polski. Konser-
watywna strategia zarzadzania kapitatem obrotowym netto wskazuje, ze przedsiebior-
stwa rolnicze w Polsce i w UE daza do zachowania bezpieczenstwa finansowego.

Whnioski

Podstawowym celem badan byta identyfikacja strategii zarzadzania kapitatem obroto-
wym netto w przedsiebiorstwach rolniczych w Polsce na tle decyzji inwestycyjnych i fi-
nansowych podejmowanych przez przecietne przedsiebiorstwo rolnicze w UE. Zakres
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czasowy przyjety do analiz obejmowat lata 2010—2016. Przeprowadzone badanie umoz-
liwito sformutowanie nastepujacych wnioskéw:

1. Przedsiebiorstwa rolnicze, zaréwno w Polsce, jak i w UE, cechujg sie wysokim

udziatem aktywoéw trwatych w strukturze majatku, co zwigzane jest ze specyfikg

prowadzonej dziatalnosci rolniczej.

2. W strukturze aktywow biezacych obu grup przedsiebiorstw uwzglednionych

w badaniu, przewazajg sktadniki charakteryzujace sie wyzszym stopniem ptynnosci.

3. Przedsiebiorstwa rolnicze w Polsce i w UE w niewielkim stopniu angazujg obce zréd-

ta kapitatu, a wykorzystanie krotkoterminowych zrédet zewnetrznych jest znikome.

4. W okresie objetym analizg obie grupy przedsiebiorstw utrzymywaty dodatni po-

ziom kapitatu obrotowego netto.

Uzyskane wyniki potwierdzaja sformutowana hipoteze badawcza i pozwalaja stwier-
dzi¢, ze specyfika finansowania rolnictwa w Polsce, podobnie jak w UE, powoduje, ze
przedsiebiorstwa z tego sektora realizujg konserwatywna strategie zarzadzania kapita-
tem obrotowym netto.
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