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Struktura kapitatu w gospodarstwach
trzodowych o réznej wielkosci ekonomicznej

Wstep

Do prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej niezbgdne jest zgromadzenie ma-
jatku trwalego i obrotowego. W celu jego sfinansowania konieczne jest posiada-
nie odpowiedniego kapitatu, przez ktory rozumie si¢ fundusze (zasoby finansowe)
powierzone przedsigbiorstwu przez jego wiascicieli i wierzycieli [Wyszkowska
2006]. Zaangazowane kapitaty stanowia mechanizm napgdzajacy funkcjonowa-
nie kazdego przedsigbiorstwa. Bez odpowiedniej ilosci kapitatow nie jest mozliwy
rozwoj czy wygrana z konkurencja [Skowronek-Mielczarek 2003].

Zrédha pozyskania kapitalu moga by¢ rézne. Wedlug tego kryterium kapi-
taty jednostek gospodarczych dzieli si¢ na wiasne i obce. Kapital wilasny sta-
nowia wktady wniesione przez wtascicieli oraz srodki wygospodarowane przez
przedsigbiorstwo w toku dziatalno$ci. Kapitat obcy obejmuje natomiast wszelkie
zobowiazania przedsigbiorstwa wobec bankow, kontrahentow, dostawcow, bu-
dzetow, pracownikow i innych wierzycieli. Zobowiazania te moga by¢ dtugo-
1 krotkoterminowe.

Kapital wlasny tworzy najbardziej stabilng podstawe finansowania dziatal-
nosci przedsigbiorstwa i decyduje w duzym stopniu o plynnosci finansowej. Ka-
pital obcy pozwala natomiast na korzystanie z efektu dzwigni finansowe;j i osto-
ny podatkowej. Odsetki od pozyczonego kapitatu stanowia bowiem dla przedsig-
biorstwa koszt zmniejszajacy podstawe opodatkowania. Korzystajac z kapitatow
obcych nalezy jednak bra¢ pod uwage takie czynniki, jak dostepnos¢ kapitatu,
jego koszt, ryzyko prowadzonej dziatalno$ci oraz efektywnos$¢ wykorzystania
zainwestowanych srodkow.

Struktura kapitalu w finansowaniu dziatalno$ci przedsigbiorstwa generu-
je kombinacj¢ kosztow pozyskania i obstugi kapitalu. Okreslenie najnizszego
kosztu tego kapitalu wyznacza wzajemna relacj¢ migdzy kapitatem wlasnym
i obcym [Barry i in. 1995]. Rolnictwo przecigtnie odznacza si¢ niskimi zdolno-
sciami kreacji kapitalu wlasnego [Kulawik 1995]. Stad w przedsicbiorstwach
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agrobiznesu wystepuje koniecznos¢ wspomagania finansowania dziatalnosci ka-
pitatem obcym. Sprawia to, Ze relacje migdzy kapitatem wlasnym a obcym sa
zréznicowane zarowno migdzy przedsigbiorstwami, jak i w ujeciu dynamicznym
[Wasilewski 2006].

Dla wtascicieli przedsigbiorstw rolniczych, takze zajmujacych si¢ chowem
trzody chlewnej, wazne jest poszukiwanie takiej struktury kapitatu oraz kombi-
nacji poziomu ryzyka i przewidywanych zyskow, ktora zapewni zwigkszanie,
a nawet maksymalizowanie wartosci rynkowej przedsigbiorstwa. Struktura kapi-
talu jest waznym czynnikiem wplywajacym zardwno na biezace wyniki ekono-
miczne przedsigbiorstwa, jak tez na optacalno$¢ realizowanych przez nie przed-
sigwzig¢ produkcyjnych lub ustugowych. Powinna by¢ szczegolnym przedmio-
tem zainteresowania wtascicieli przedsigbiorstw, ktorych zadaniem jest celowe
ksztattowanie tej struktury.

Metodyka badan

Celem opracowania bylo przedstawienie struktury kapitalu w gospodar-
stwach trzodowych o r6znej wielkosci ekonomicznej. Badaniami objgto gospo-
darstwa ktore produkowaly 100 1 wigcej tucznikdw rocznie oraz nieprzerwanie
prowadzity rachunkowo$¢ w ramach polskiego FADN w latach 2004—2006".
Wymogi te spetnialo 249 gospodarstw o wielkosci ekonomicznej od 16 do po-
nad 100 ESU. Wielkos$¢ ekonomiczna stanowi jedno z kryteriow uzywanych dla
charakteryzowania gospodarstw we Wspolnotowej Typologii Gospodarstw Rol-
nych. Jest ona okreslana na podstawie sumy wartosci standardowych nadwyzek
bezposrednich (ang. SGM — Standard Gross Margin) wszystkich rodzajow dzia-
talnosci wystepujacych w gospodarstwie. Jedno ESU odpowiada réwnowartosci
1200 euro [Marcysiak 2008].

W zaleznosci od wielkosci ekonomicznej analizowane gospodarstwa po-
dzielono na trzy grupy, zgodnie z metodyka FADN: od 16 do mniej niz 40 ESU,
od 40 do mniej niz 100 ESU oraz posiadajace 100 i wigcej ESU. Ze wzgledu
jednak na brak mozliwosci publikowania danych dotyczacych grup gospodarstw
liczacych mniej niz 15 jednostek z badan odrzucono gospodarstwa o wielko-
$ci ekonomicznej od 16 do mniej niz 40 ESU. Ostatecznie szczegdélowa analiza
objeto dwie grupy gospodarstw o wielkosci ekonomicznej duzej (a) i bardzo
duzej (b). Liczba gospodarstw w tych grupach w kolejnych latach zmieniata sig.
W pierwszej grupie funkcjonowato od 168 do 179, a w drugiej od 53 do 71 go-
spodarstw.

'Badania zrealizowano w ramach projektu badawczego nr 2 P06Z 079 29 finansowanego ze $rod-
kow MNiSW.
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W opracowaniu scharakteryzowano gospodarstwa o réznej wielkosci ekono-
micznej, dokonano analizy struktury bilansu, wskaznikowej analizy finansowej
oraz analizy merytorycznej. Okreslono takze poziom inwestycji brutto i netto
w gospodarstwach. Zgodnie z metodyka FADN inwestycje netto objety warto$§¢
zakupionych $rodkow trwatych pomniejszona o wartos¢ sprzedanych srodkow
trwatych oraz obliczona amortyzacje¢ w danym roku. Wszystkie wielko$ci warto-
sciowe zostaly wyrazone w cenach biezacych, a wielkosci wzgledne w procen-
tach. Wybrane wyniki obliczen zamieszczono w zestawieniach tabelarycznych
1 graficznych.

Wyniki badan

O potencjale wytworczym gospodarstw rolniczych, w tym takze ukierun-
kowanych na chéw trzody chlewnej, decyduja gtdownie ziemia, praca i kapitat.
Przecigtna powierzchnia UR (uzytkéw rolnych) w gospodarstwach o mniejszej
wielkosci ekonomicznej wynosita 56 ha w 2004 1 2006 roku oraz 54 ha w 2005
roku. Okoto 1/3 tych uzytkéw stanowily grunty dodzierzawione. W 2004 roku
ich udziat wynosit 31,0%, a w 2006 roku 36,5%. W gospodarstwach o bardzo
duzej wielko$ci ekonomicznej powierzchnia UR miescita si¢ w przedziale od
148,9 ha w 2004 roku do 137,9 ha w 2006 roku. Powierzchnia UR wilasnych w
tej grupie gospodarstw byta ponad 2-krotnie wigksza niz w grupie pierwsze;j.
Odsetek gruntow dodzierzawionych stanowit natomiast 48,0% w dwoch pierw-
szych latach oraz 43,4% w 2006 roku.

Naktady pracy w gospodarstwach o wielkosci ekonomicznej od 40 do mniej
niz 100 ESU we wszystkich analizowanych latach wynosity 2,4 osoby pelnoza-
trudnionej, w tym okoto 1/5 stanowili pracownicy najemni. W gospodarstwach
wigkszych pod wzgledem liczby ESU naktady pracy byly wigksze i wynosity od
4,7 w 2004 roku do 4,3 osoby petnozatrudnionej w 2006 roku. Udziat pracowni-
kow najemnych w tym samym okresie wynosit odpowiednio od 63,0 do 56,2%.
W odniesieniu do 100 ha UR przecigtne zatrudnienie w pierwszej grupie gospo-
darstw byto wigksze i wynosito od 4,3 do 4,5 osoby petnozatrudnionej. W grupie
drugiej stanowito od 3,0 do 3,2 osoby pelnozatrudnionej na 100 ha UR.

Wartos¢ majatku w gospodarstwach grupy pierwszej w 2004 i 2006 roku
wynosita 1,04 mln zi, a w 2005 roku 0,97 mln z1 (tab. 1). Okoto 2/3 tej wartosci
tworzyty budynki, maszyny i urzadzenia. W grupie drugiej w catym analizowa-
nym okresie warto§¢ aktywow ogotem byla wigksza ponad 2-krotnie i stanowita
od 2,04 mln zt w 2005 roku do 2,23 mln zt w 2006 roku. Udziat budynkéw, ma-
szyn i urzadzen w 2004 roku wyniost 57,1%, a w kolejnych latach 61,2%.
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Tabela 1
Wybrane cechy badanych gospodarstw
L 2004 2005 2006
Wyszczegdlnienie
a b a b a b

Liczba gospodarstw 173 53 179 62 168 71
Wielko$¢ ekonomicznaw ESU | 64,0 158,4 63,9 153,8 64,7 |156,3
Powierzchnia UR w ha 56,0 148,9 53,8 146,4 56,1 137,9
Naktad pracy og(')’re_m W 0SO- 24 47 24 44 24 43
bach petnozatrudnionych

Warto$¢ majatku w tys. zt 1048 | 2079 973 2042 1044 | 2232

Zrodio: Badania wiasne.

W strukturze zasiewow analizowanych gospodarstw dominowaty zboza, co
wiazato si¢ z ich wykorzystaniem w zywieniu trzody chlewnej. W gospodar-
stwach mniejszych pod wzgledem wielko$ci ekonomicznej stanowily one prze-
cigtnie od 81,0 do 83,8% UR. W grupie drugiej ich udziat byl mniejszy o okoto
10,0%. Odmienne relacje odnotowano natomiast w zakresie udziatu pozostatych
ro$lin polowych i upraw pastewnych. Wigkszy ich udzial wystapit w gospodar-
stwach o wigkszej liczbie ESU. Pozostale ro$liny polowe w grupie drugiej prze-
cigtnie stanowily od 16,2 do 19,3%, a w pierwszej od 10,5 do 12,9% UR. Od-
setek upraw pastewnych byl jeszcze mniejszy. W pierwszej grupie obejmowaly
one od 3,6 do 4,8%, a w drugiej od 6,7 do §8,6% UR.

We wszystkich analizowanych gospodarstwach dominowata trzoda chlew-
na. W pierwszej grupie gospodarstw poglowie tego gatunku zwierzat Srednio
w gospodarstwie wynosito od 117 do 120 DJP (duza jednostka przeliczeniowa),
a w drugiej stada trzody chlewnej byly wigksze 1 $rednio liczyty od 266 do 271
DJP. Obsada trzody chlewnej na 100 ha byta jednak wigksza w gospodarstwach
o mniejszej wielkosci ekonomicznej. Przecigtnie wynosita tam od 210 do 222
DJP/100 ha UR. W grupie drugiej $rednio obejmowata od 181 do 196 DJP na
100 ha powierzchni. Z pozostatych gatunkéw zwierzat w analizowanych gospo-
darstwach najczegsciej wystgpowato bydto. W gospodarstwach pierwszej grupy
przecig¢tnie na 100 ha UR przypadto 5 DJP bydta, a w gospodarstwach wigkszych
pod wzgledem liczby ESU $rednia obsada tego gatunku zwierzat wynosita od 10
do 12 DJP/100 ha UR.

W analizowanych latach wyzsze dochody (co najmniej 2-krotnie) osiagali
rolnicy w gospodarstwach o bardzo duzej wielkosci ekonomicznej. Efektywno$¢
wykorzystania ziemi w latach 2004—2005 byta jednak wyzsza w gospodarstwach
o mniejszej liczbie ESU. Dochdd rolniczy w tej grupie gospodarstw wynosit
srednio 2,6 oraz 2,2 tys. zl na 1 ha UR. W 2006 roku warto$¢ dochodu na jed-
nostke powierzchni uksztattowala si¢ na takim samym poziomie w obu grupach
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gospodarstw 1 wynosita $rednio 2,2 tys. zt. Efektywno$¢ wykorzystania pracy
byla natomiast wyzsza w gospodarstwach o wielkosci ekonomicznej 100 1 wig-
cej ESU. Dochéd rolniczy na osobg petnozatrudniong wynosil tam przecigtnie od
60,0 tys. zt w 2005 roku do 70,5 tys. zt w 2006 roku. W pierwszej grupie gospo-
darstw najwyzszy dochdd na osobg petnozatrudniona odnotowano w 2004 roku
(60,3 tys. zt/ha), a najnizszy w 2005 roku, tylko 48,4 tys. zt. Wyzsza efektywnos$¢
wykorzystania srodkow trwalych wystapita rowniez w gospodarstwach o wigk-
szej wielkosci ekonomicznej. W 2004 roku dochdd rolniczy na 1000 zt warto$ci
srodkow trwatych wyniost w pierwszej grupie gospodarstw 181 zt, a w drugiej
203 z1. W kolejnych latach byl jeszcze nizszy (tab. 2).

Tabela 2
Dochodowo$¢ ziemi, pracy i kapitatu w badanych gospodarstwach
Wyszczegdlnienie 2004 2005 2006

y g a b a b a b

Dochdd rolniczy na gospodar-

146,7 | 302,2 | 118,1 | 266,6 | 122,7 | 303,3
stwo w tys. zt

Dochdd rolniczy na 1 ha UR
w tys. zt

Dochdd rolniczy na osobe
petnozatrudniong w tys. zt

Dochdd rolniczy na 1000 zt
wartosci srodkéw trwatych w zt

2,6 2,0 2,2 1,8 2,2 2,2

60,3 64,2 48,4 60,0 50,5 70,5

181 203 155 176 152 181

Zrédto: Badania wiasne.

W analizie sytuacji majatkowej i finansowej przedsigbiorstw istotne miejsce
zajmuje struktura majatku i kapitatow. Struktura sktadnikow aktywnych decydu-
je bowiem o sytuacji finansowej przedsigbiorstw. Majatek obrotowy bezposred-
nio przyczynia si¢ do osiagania zysku, dlatego przedsigbiorcy staraja si¢ przede
wszystkim o te skladniki i zabiegaja, by jak najszybciej cyrkulowaty w ruchu
okreznym majatku obrotowego [Wyszkowska 2006]. W analizowanych gospo-
darstwach w strukturze majatku dominowaly aktywa trwale, ktore stanowity
okoto 3/4 aktywow ogotem. W pierwszej grupie gospodarstw udziat aktywow
obrotowych wynosilt $rednio od 22,0 do 22,7%. W drugiej grupie odsetek ma-
jatku obrotowego byt wigkszy i stanowit przecigtnie od 28,5% w 2004 roku do
24,8% w 2006 roku (rys. 1).

Z punktu widzenia oceny finansowej danej jednostki gospodarczej wazniej-
sza jest jednak ocena kapitatowa. Kapital wlasny stanowi najczgsciej podstawo-
we zrodto finansowania dzialalnosci i charakteryzuje si¢ brakiem konieczno$ci
splaty, brakiem obowiazku wyptaty dywidendy, swoboda wykorzystania, nie-
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Rysunek 1
Struktura majatku i kapitatu w gospodarstwach w latach 2004-2006
Zrédto: Badania wtasne.
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ograniczonym czasem splaty, brakiem uprzywilejowania w kwestiach zwrotu.
Kapitat obcy jest jednak oddany do dyspozycji przedsigbiorstwa na okreslony
czas 1 po terminie umowy musi by¢ zwrocony. Korzystanie z niego zwiazane jest
z pewnymi kosztami w postaci odsetek. Dawcy kapitalu obcego z reguly maja
wplyw na jego wykorzystanie, natomiast nie maja prawa podejmowania decyz;ji
dotyczacych caloksztattu funkcjonowania przedsigbiorstwa [Skowronek-Miel-
czarek 2003].

Nadmierne obciazenie kapitalem obcym zmniejsza jednak elastycznos¢ fi-
nansowa firmy oraz zwigksza ryzyko dziatalno$ci przedsigbiorstwa. Moze spo-
wodowac utrate kontroli nad firma, a czasem prowadzi do jej upadtosci. W ana-
lizowanych gospodarstwach w finansowaniu dziatalnosci gospodarczej domino-
wat kapitat wlasny. Jego udzial byt wyzszy w pierwszej grupie, gdzie wynosit
przecigtnie ponad 82,0%. W gospodarstwach grupy drugiej odsetek kapitatu wta-
snego w latach 2004-2006 stanowit $rednio 77,0%.

Do oceny poziomu zadtluzenia najczgsciej wykorzystuje si¢ wskaznik ogo6l-
nego zadluzenia mierzony relacja wszystkich zobowiazan do wartosci aktywow.
W analizowanych grupach gospodarstw wskaznik ten byt rozny, ale w niewiel-
kim zakresie zmienial si¢ w kolejnych latach. W pierwszej grupie gospodarstw
wynosit ponad 17,0%, a w drugiej byt wyzszy 1 stanowil okoto 23,0%. Poziom
zadluzenia kapitalu wlasnego w gospodarstwach mniejszych pod wzgledem
wielko$ci ekonomicznej stanowit okoto 21,0%, a w gospodarstwach o wigkszej
liczbie ESU byl wyzszy o okoto 9,0%.
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W ocenie dlugookresowej gospodarstw wazne sa jednak udziat i struktu-
ra kapitatu dtugoterminowego. W pierwszej grupie gospodarstw w latach 2004
12006 udzial kapitatu dlugoterminowego obcego wynosit okoto 15,7%, a w 2005
roku wzrdst do 16,6%. W gospodarstwach o wigkszej wielko$ci ekonomicznej
wskaznik zadtluzenia dtugoterminowego w kolejnych latach zmieniat si¢ w prze-
dziale od 21,7 do 22,9% (tab. 3). Z przedstawionych wskaznikéw wynika, Zze
analizowane gospodarstwa w swojej dzialalnosci bazowaty na kapitale wlasnym
i dlatego cechowaty si¢ matym stopniem niewyptacalnosci.

Tabela 3
Poziom wskaznikow zadtuzenia w gospodarstwach w latach 2004—2006
2004 2 2
Wskazniki zadtuzenia 00 005 006
a b a b a b

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia w % 17,2 | 23,1 17,8 | 22,6 17,1 23,5

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasne-
gow %

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowe-
gow %

20,8 | 30,1 | 21,7 | 292 | 20,7 | 30,8

158 | 21,7 | 16,6 | 22,3 | 15,7 | 229

Wskaznik udziatu kapitatu wiasnego
w finansowaniu majatku trwatego w %
Wskaznik pokrycia zobowigzan diugo-
terminowych majatkiem trwatym

107,1 | 107,6 | 105,3 | 104,4 | 107,2 | 101,6

5,9 4,3 57 4,3 59 43

Zrédto: Badania wiasne.

Stopien pokrycia majatku trwalego obrazuje wskaznik udziatu kapitalow
wlasnych w finansowaniu majatku trwatego. W ocenianych latach kapitaly wta-
sne w obu grupach gospodarstw byly wigksze niz aktywa trwate. Zachowana
byla zatem tzw. zlota regula bilansowa majatku trwatego. W gospodarstwach
mniejszych pod wzgledem wielkosci ekonomicznej wskaznik udzialu kapitatu
wlasnego w finansowaniu majatku trwatego w latach 2004 1 2006 roku wynosit
okoto 107,1%, a w 2005 roku stanowit 105,3%. W drugiej grupie gospodarstw
w okresie trzech analizowanych lat zmniejszyt si¢ ze 107,6 do 101,6%.

Do oceny stopnia zadluzenia przedsigbiorstw wykorzystuje si¢ takze wskaz-
nik pokrycia zobowiazan dlugoterminowych majatkiem trwatym. Wskaznik ten
informuje, ile razy wartos¢ aktywow przewyzsza kwote dlugoterminowych kapi-
tatow obcych. W gospodarstwach o wielkos$ci ekonomicznej od 40 do mniej niz
100 ESU wskaznik ten zmieniat si¢ w przedziale od 5,7 do 5,9. W drugiej grupie
gospodarstw uksztattowal si¢ na statym poziomie i wynosit 4,3.

Syntetyczna miarg¢ oceny sprawnosci i efektywnosci dziatania przedsig-
biorstw stanowia wskazniki rentownosci. Do podstawowych nalezy wskaznik
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rentownos$ci majatku oraz wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego. W analizo-
wanych gospodarstwach w calym analizowanym okresie wyzsza warto$¢ tych
wskaznikow wystapita w gospodarstwach wigkszych pod wzgledem wielko$ci
ekonomicznej. Rentowno$¢ majatku w drugiej grupie gospodarstw byta wyzsza
niz w pierwszej w 2004 roku o 0,5%, a w 2006 roku o 1,8%. R6znice w rentow-
no$ci kapitatu wlasnego pomigdzy analizowanymi grupami gospodarstw byty
jeszcze wigksze. W latach 2004—-2005 warto$¢ dochodu rolniczego przypadaja-
ca na jednostke kapitatu wlasnego w pierwszej grupie gospodarstw byla nizsza
o okoto 2%, a w 2006 roku o 3,6% (rys. 2).
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Rysunek 2
Rentowno$¢ majatku i kapitatu wtasnego w gospodarstwach w latach 2004-2006
Zrodto: Badania wiasne.

Kapital obcy jako zrdédilo finansowania pozwala na wykorzystanie efektu
dzwigni finansowej. Dodatkowe zyski wypracowane przez przedsigbiorstwo,
dzigki kapitatowi obcemu po jego optaceniu, zwigkszaja rentownos¢ kapita-
hu wlasnego. Réznica pomigdzy wskaznikiem rentownosci kapitatu wiasnego
1 wskaznikiem rentownosci majatku wskazuje na efektywno$¢ wykorzysta-
nia obcych zrodet finansowania. Z danych wynika, ze kapitat obcy byl efek-
tywniej wykorzystywany w gospodarstwach o wigkszej liczbie ESU. Poziom
dzwigni finansowej w tej grupie gospodarstw miescit si¢ w przedziale od 3,8%
w 2005 roku do 4,4% w 2004 roku. W gospodarstwach mniejszych pod wzglgdem
wielkosci ekonomicznej dzwignia finansowa w kolejnych latach zmniejszyta si¢
22,9 do 2,4%.

Aktywnos¢ 1 ekspansja gospodarcza przedsigbiorstw w duzej mierze uwa-
runkowane sa przez ich zasoby kapitalowe, zarowno pochodzace ze zrodet
whasnych, jak i ze zrédet obcych [Szczepaniak 2007]. W badanych gospodar-
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Rysunek 3

Poziom inwestycji brutto i netto w gospodarstwach w latach 2004—2006

Zrédto: Badania wiasne.

stwach cze$¢ zgromadzonego kapitatu inwestowano na odtwarzanie zuzytego
majatku oraz na powigkszanie zasobow majatku trwatego. W catym analizo-
wanym okresie wigcej sSrodkow zainwestowano w gospodarstwach o bardzo
duzej wielkos$ci ekonomicznej. W latach 2004 i 2005 naktady inwestycyjne w
tej grupie byly podobne i wynosity ponad 132 tys. zt. W 2006 roku naktady
na inwestycje w tych gospodarstwach wzrosly prawie 2-krotnie i stanowity
srednio 250,8 tys. zl. Warto$¢ inwestycji netto w tym samym roku byla nizsza
0 28,7%. W gospodarstwach o duzej wielkos$ci ekonomicznej szczegdlnie ni-
ski poziom inwestycji odnotowano w 2004 roku. Wowczas naktady na inwe-
stycje brutto w tej grupie gospodarstw wyniosty $rednio 49,9 tys. zt, a war-
to$¢ inwestycji netto stanowita tylko 10,6 tys. zt. W kolejnych dwoch latach
w gospodarstwach grupy pierwszej przecigtnie inwestowano okoto 90 tys. zi,
a warto$¢ inwestycji netto byla nizsza o ponad 40,0%.

Podsumowanie i wnioski

1. Analizowane gospodarstwa byty ukierunkowane na chow trzody chlewne;,
a w strukturze ich zasiewéw dominowaly zboza wykorzystywane na pa-
sze dla zwierzat. Gospodarstwa te roznity si¢ jednak efektywnoscia wyko-
rzystania ziemi, pracy i kapitatu. W gospodarstwach o wigkszej wielkosSci
ekonomicznej bardziej efektywnie wykorzystywano sitg¢ robocza oraz ma-
jatek trwaty oraz wigcej kapitatu inwestowano. Wigksze natomiast dochody
na jednostkg powierzchni uzyskiwano w gospodarstwach mniejszych pod
wzgledem wielkosci ekonomicznej.
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2. W badanych gospodarstwach w strukturze kapitatu dominowat kapitat wta-
sny. W gospodarstwach o mniejszej wielko$ci ekonomicznej stanowil on
okoto 82,0%, a grupie o wielkosci ekonomicznej 100 i wigcej ESU wynosit
przecigtnie 77,0%. Warto$¢ kapitatu wlasnego w analizowanym okresie byta
wyzsza od wartosci aktywow trwatych, co oznacza zachowanie tzw. zlo-
tej reguly bilansowej majatku trwatego. Tak duzy udziat kapitatu wtasnego
w finansowaniu dziatalnosci gospodarczej moze §wiadczy¢ o zachowaw-
czym sposobie gospodarowania i krytycznej postawie rolnikéw wobec ry-
zyka.

3. Badane gospodarstwa byty w matym stopniu zadtuzone. W pierwszej grupie
gospodarstw udzial kapitatu obcego stanowit przecigtnie 17,0%, a w drugiej
23,0%. W strukturze zadluzenia gospodarstw dominowaly zobowiazania
dlugo- i $rednioterminowe. Zadluzenie to bylo jednak w petni zabezpie-
czone majatkiem trwatym. Wartos¢ aktywow trwatych w grupie pierwszej
wobec zobowigzan dlugoterminowych byla wigksza ponad 5-krotnie, a w
grupie drugiej ponad 4-krotnie.

4. Bardziej zadluzone byly gospodarstwa o wigkszej wielkosci ekonomicznej
na co wskazuje wskaznik ogdlnego zadluzenia oraz wskaznik zadluzenia
kapitatu wlasnego. Jednoczesnie w tych gospodarstwach efekt tzw. dzwigni
finansowej byl wigkszy niz w gospodarstwach mniejszych pod wzgledem
liczby ESU. Wykorzystanie kapitatu obcego umozliwito zwigkszenie ren-
townosci kapitatu wlasnego oraz zrealizowanie bardziej kosztownych inwe-
stycji.
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The capital structure in pigs holdings of different
economic size

Abstract

The paper aims to present the capital structure in pigs holdings of different
economic size. A research was made in the holdings which produced 100 and
more porkers per year and accordingly participated in Farm Data Accountan-
cy Network in years 2004-2006. Holdings were divided into the two groups in
accordance to the economic size (large and very large). It results from the
research that holdings of different economic size differed in their efficiency of
land, labor, capital and level of net debt.

In the first group share of loan capital amounted to 17.0% but in second one
— 10 23.0%. As for the structure of loans, the majority of them were long and me-
dium-term ones. These loans were fully secured with fixed assets. Loan capital
led to the efficiency of own capital, especially in case of larger holdings. This
group was characterized with higher labor efficiency and fixed assets, and more
financial means was invested.






