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Abstrakt

Zrownowazenie, jako swoista ,,metakategoria”, rozpatrywana w ujeciu
inter-, czy nawet transdycyplinarnym, odnosi sie rowniez do zjawisk o cha-
rakterze monetarnym. Dotychczas ujecie finansowe zrownowazenia gospo-
darstw rolniczych nie zostato wyeksponowane. Celem opracowania jest uwy-
puklenie wybranych kwestii teoretyczno-metodologicznych, zwigzanych z wy-
miarem finansowym zrownowazenia gospodarstw rolniczych. Przyjeto na-
stepujqce cele szczegotowe: (1) powiqzanie dorobku teoretycznego i aparatu
metodologicznego dotyczqcego wzrostu zrownowazonego (w ujeciu finanso-
wym) gospodarstw rolniczych z koncepcjami zrownowazenia, (2) zidentyfiko-
wanie asocjacji miedzy wzrostem zrownowazonym a wybranymi problemami
zarzqdzania gospodarstwami rolniczymi i polityki agrarnej. Opieranie sie na
kategorii dochodu rolniczego (w tym np. dochod z rodzinnego gospodarstwa
rolniczego, net farm income), z pomijaniem sytuacji finansowej gospodar-
stwa, stanowi pewne uproszczenie sptycajqce ramy analityczne zrownowaze-
nia. Pojecia ,,wzrostu zrownowazonego”, ,, stopy wzrostu zrownowazonego”,
,, Zrownowazonej intensyfikacji” mogq rozszerzy¢ dotychczasowe ramy ana-
lizy zrownowazenia gospodarstw rolniczych, a takze by¢ przestankq do kon-
struowania/udoskonalania instrumentow wspomagajqcych zarzqdzanie go-
spodarstwem, czy monitoring i ocene skutkow polityki rolnej.

Stowa kluczowe: zréwnowazenie, wzrost zrownowazony, finanse rolnictwa, meto-
dologia finanséw, gospodarstwo rolnicze

Wprowadzenie

,Plaszczyzng” réwnolegla do problematyki badawczej zwigzanej ze zréw-
nowazeniem gospodarstw rolniczych, a takze rozwoju zréwnowazonego rolnic-
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twa, tworzy ,,matryca” terminologiczna wraz z instrumentarium metodycznym
dotyczacym wzrostu i rozwoju podmiotéw sektora rolnegol. Ujecie finansowe
zrownowazenia gospodarstw rolniczych nie jest eksponowane, co sktania do
podjecia rozwazan teoretycznych i metodologicznych w tym obszarze.

Celem opracowania jest uwypuklenie wybranych kwestii teoretyczno-me-
todologicznych, zwigzanych z wymiarem finansowym zréwnowazenia gospo-
darstw rolniczych. Przyjeto nastepujace cele szczegdtowe: (1) powigzanie do-
robku teoretycznego i aparatu metodologicznego dotyczacego wzrostu zréw-
nowazonego (w ujeciu finansowym) gospodarstw rolniczych z koncepcjami
zréwnowazenia; (2) zidentyfikowanie asocjacji migedzy wzrostem zréwnowa-
zonym a wybranymi problemami zarzadzania gospodarstwami rolniczymi i po-
lityki agrarnej. Artykut stanowi asumpt do poglebionych badafi empirycznych
nad wzrostem zrownowazonym gospodarstw rolniczych, w szczegdlnoSci iden-
tyfikacjq zaleznoSci migdzy wspomniang kategorig a bezpieczefistwem i stabil-
noScig finansowg. CatoS§¢ opracowania koficzg wnioski i rekomendacije.

Plaszczyzna finansowa zrownowazenia podmiotéw gospodarczych

Zréwnowazenie — jako swoista ,,metakategoria”, rozpatrywana w ujeciu in-
ter-, czy nawet transdycyplinarnym? — odnosi si¢ réwniez do zjawisk o charak-
terze monetarnym. Nalezy odwotac si¢ do definicji ,,zrownowazenia”, zwigza-
nych na og6t z dziatalnoScig gospodarcza (business sustainability). Problemy
natury terminologicznej moga wynikac¢ z (Financial Times, 2014):

— koniecznosci uwypuklenia proceséw zarzadzania kategoriami ryzyka o cha-
rakterze finansowym, spotecznym i Srodowiskowym (profits — people — pla-
net, 3P, tzn. ,,zogniskowanie” dziatalnoSci na zyski — ludzie — planete¢) — jest
to jednak podejScie krytykowane ze wzgledu na brak uwzglednienia czyn-
nika czasu i bazowanie na tradycyjnych kategoriach wypracowanych przez
praktyke raportowania biznesowego (w tym rachunkowosci);

— ,.elastycznosci” podmiotu gospodarczego w ujeciu dynamicznym — podmio-
ty gospodarcze majg zdolno$¢ do przetrwania szokéw i kryzyséw, poniewaz
sq powigzane ze ,,zdrowymi” systemami ekonomicznymi (w tym finansowy-
mi), spofecznymi i Srodowiskowymi.

Jak wynika z powyzszego, istotne jest ukierunkowanie ,,prospektywne”,
zwigzane z koniecznoScig zaspokojenia potrzeb przysztych pokolefi. Zréwno-

! Ujecie mikroekonomiczne, dotyczace gtéwnie przedsigbiorstw sektora prywatnego, charakteryzuje
sie wieloma niejasno$ciami definicyjnymi i lukami metodycznymi (por. Zhou H., Wit G. de, 2009).
Kontrastuje to mnogoS$cig opracowanych koncepcji teoretycznych na poziomie makro (identyfikacja
przyczyn wzrostu gospodarczego, formutowanie teorii opisujacych te kategorie), poczynajac od klasycz-
nych, m.in. A. Smitha, D. Ricardo, Th. Malthusa, J.S. Milla, a takze marksistowskich, heterodoksyjnych,
np. J.S. Schumpetera.

2 R.W. Kates i in. (2000, s. 1) twierdza wrecz, ze mozna wyodrebni¢ nauke o zréwnowazeniu (sustaina-
bility science), skupionej na ,,dynamicznych interakcjach miedzy Srodowiskiem przyrodniczym a spote-
czefistwem”. Ze stwierdzeniem tym mozna polemizowac.
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wazenie podmiotéw gospodarczych wigze si¢ ze spetnianiem jednocze$nie na-
stepujacych kryteriéw (Financial Times, 2014): (i) efektywnoSci ekonomicz-
nej (obszary innowacji, dobrobytu, wydajnoSci); (ii) sprawiedliwoSci spotecz-
nej (wrazliwosci na ubdstwo, wspdlnoty lokalne, dobrobyt, respektowanie praw
cztowieka) i (iii) troski za Srodowisko (m. in. zmiany klimatu, uzytkowanie
gruntéw, réznorodnos¢ biologiczna).

W swoim opus magnum J.S. Zegar (2012, s. 88) stwierdza, ze w odniesie-
niu do rolnictwa zréwnowazenie ,,mozna rozpatrywaé na roznych poziomach,
poczynajac od konkretnego pola, uprawy czy innej dziatalnoSci rolniczej, przez
gospodarstwo rolne, poziom lokalny, regionalny i krajowy, a koficzac na kon-
tynentalnym i globalnym”. Najwigkszy postep metodyczny zauwazyC nalezy
w odniesieniu do kwantyfikacji zréwnowazenia gospodarstw rolniczych. Istnie-
je juz wszak rozbudowany zestaw wskaznikéw zrownowazenia, dotyczacy kry-
teriow sozologicznych (w odniesieniu do gospodarstwa rolnego?®), ekonomicz-
nych (gtéwnie bazujacych na dochodzie z rodzinnego gospodarstwa rolnicze-
go) i spotecznych.

Swoistym tacznikiem migdzy koncepcjami zréwnowazenia sensu largo
a teorig finansoéw jest coraz bardziej zauwazana i eksplorowana problematy-
ka nierownowagi finansowej, powigzanej ze wzrostem i rozwojem finanso-
wym —na réznych poziomach. W oryginalnej koncepcji klasyfikacji obsza-
row finanséw wedtug kryterium ,,poziom analizy instytucjonalnej”, autorstwa
J K. Solarza (2012, s. 7-8),na wierzchotku swoistej piramidy znajdujg si¢ ,,me-
tafinanse”. Ta czgS¢ teorii finanséw dotyczy architektury w systemie finanso-
wym. Przedmiotem analizy czyni zjawiska nierownowagi. ,,Makrofinanse”,
skoncentrowane wokét analizy débr publicznych, rozpatrujg ,,trwato§¢ wzro-
stu gospodarczego”, a takze ,,zrdbwnowazone rynki finansowe”. J.K. Solarz
uwaza, ze analiza instytucjonalna moze si¢ga¢ nawet poziomu psychiki czfo-
wieka, co moze umozliwia¢ rozpoznanie np. motywow oszczg¢dnoSciowych
cztonkéw gospodarstwa domowego. Postulat J.K. Solarza wprowadzenia no-
wego obszaru dociekaf finanséw, tzn. ,,nanofinanséw”, wynika z krytycznego
spojrzenia na dominujace dotychczas w naukach ekonomicznych metody ba-
dawcze. Jak stusznie stwierdza J.K. Solarz (2012, s. 10), ,,zagwarantowanie
gospodarstwom domowym dostepu do profesjonalnego zarzadzania ryzykiem
finansowym” bedzie warunkiem sine qua non ,,zapewnienia trwatego wzro-
stu gospodarczego”. Réwniez A. Wojtyna (2011), poszukujac odpowiedzi na
pytanie, dlaczego ekonomia ,,gtéwnego nurtu” nie byta w stanie przewidzie¢
globalnego kryzysu finansowego (2007+), stwierdza, Ze rezultatem tego ,,nie-
powodzenia” moze stac si¢ stopniowe wiaczanie pozostatych dyscyplin nauk
ekonomicznych. PodejSciem badawczym umozliwiajacym doktadng analize

* Liczne wskazniki dotyczgce zréwnowazenia Srodowiskowego zostaty zaprezentowane w pracach:
Baum R., 2008; Wrzaszcz W., 2012, Wrzaszcz W., 2013, Zréwnowazenie..., 2013.

3(344) 2015



Dylematy wokdét wymiaru finansowego zréwnowazenia gospodarstw rolniczych 115

zrownowazenia gospodarstw w wymiarze finansowym moze sta¢ komparaty-
styka, ktorej rozwoj wynika z megatrendéw w gospodarce Swiatowej (Flejter-
ski S., 2015).

Reasumujac, zrownowazenie, jako kategoria stanowigca pochodng kon-
cepcji zrOwnowazonego rozwoju, obejmuje aspekty ekonomiczne, ekologicz-
ne 1 Srodowiskowe. Wraz z wyodrebnieniem finanséw jako autonomicznej dys-
cypliny naukowej oraz poglebianiu powigzan gospodarstw rolniczych z infra-
strukturg finansowg, wzrasta¢ bedzie znaczenie przypisywane wymiarowi fi-
nansowemu zroéwnowazenia, ktory jest obecnie integrowany z kryteriami eko-
nomicznymi (tzn. pewne miary i wskazniki finansowe tworzg niejako podzbidr
ilustrujacy zréwnowazenie ekonomiczne). Sprzyja¢ temu moze upowszech-
nienie informacyjnych systeméw wspomagania decyzji w polskim rolnictwie,
a przede wszystkim popularyzacji metod uproszczonej nawet ewidencji ksiggo-
wej, a w §lad za nig, sprawozdawczoSci finansowe;.

Paradygmat wzrostu zrownowazonego w odniesieniu
do gospodarstw rolniczych

Wzrost przedsigbiorstwa stanowi obecnie jeden z najbardziej interesujacych
obszar6w badan ekonomicznych, ze swej natury wymagajacy podejScia inter-
dyscyplinarnego. Wynika to, jak stusznie zauwaza M.T. Carrizosa (2006), z sil-
nego powigzania wzrostu ze zdolnoScig podmiotu gospodarczego do przezycia
(firm survival). Ogdélna tendencja do wzrostu przedsigbiorstw w danym sektorze
moze wplywac na przyspieszanie tempa wzrostu gospodarczego. Wzrost pod-
miotéw gospodarczych staje si¢ ponadto motywem skfaniajacym zarzadzaja-
cych do wprowadzania innowacji w przedsigbiorstwach.

Powszechna historia gospodarcza wskazuje, ze z punktu widzenia réznic in-
teresOw panstwa, wtascicieli ziemskiej, sity roboczej, okre§lenie ,,subtoptymal-
nej” (przynajmniej pod wzgledem dobrobytu spotecznego) wielkosci gospodar-
stwa byto kwesti¢ niezwykle problematyczng*. Rowniez pierwotnie stosowa-
ne kryterium (wielko$¢ gospodarstwa rozumiana jako areat upraw), jako swo-
ista cezura do odréznienia gospodarstw matych do rozwojowych, ma charak-
ter bardzo orientacyjny (Zegar J.S., 2012). Podobnie, r6zne, ale wykorzystywa-
ne pojedynczo kryteria ekonomiczne, bedace nadwyzkami ekonomicznymi (np.
warto$¢ dodana) nie odzwierciedlajag zawitoSci kwantyfikacji wzrostu gospo-
darstwa. W zaleznoSci od typu reprezentowanego nurtu ekonomicznego, bada-
cze wykazywali zr6znicowane podejScie do wzrostu gospodarstwa: w podejScie
klasycznym i neoklasycznym podkreSlana jest duza rola gospodarstw wielko-
powierzchniowych (farm). Z kolei, ekonomiSci nurtu marksistowskiego uzna-
li stuszno$¢i powigkszania areatu dla gospodarstw reprezentujacych charakter
uspofeczniony (por. Perelman M., 1975; Saito K., 2014).

* Wynika to takze z rozwazan nad tzw. kwestia agrarnag w ujeciu ewolucyjnym, podjetych przez
A. Czyzewskiego i A. Matuszczak (2011).
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Mozna zauwazy¢, ze juz ekonomisci klasyczni podkreslali, ze na wzrost go-
spodarki nalezy nalozy¢ pewne warunki ograniczajgce. Pewnym tacznikiem
spajajagcym idee zrownowazania rolnictwa (réwniez na poziomie mikro) jest
koncepcja steady state economics J.S. Milla (odnoszaca si¢ poczatkowo do go-
spodarki panstwa). Owa koncepcja stata si¢ punktem wyjscia dla modelu wzro-
stu Solowa-Swana, motywowata takze przedstawicieli ekonomii ekologicz-
nej (ecological economics) do formutowania ograniczen natury przyrodniczej
wzrostu gospodarczego 1 opisu wymagan, jakie powinny by¢ stawiane ,,zrow-
nowazonej gospodarce” (sustainable growth) (Anderson M., 2012).

Tematyka wzrostu gospodarstw rolniczych w ujeciu finansowym budzita
duze zainteresowanie wsrdd badaczy, zwlaszcza z kregu krajow anglosaskich.
Ma to swoje uzasadnienie w tym, ze ,.filar normatywny” wspoétczesnych dys-
cyplin nauk ekonomicznych dotyczy m. in. identyfikacji ,,czynnikéw sukcesu”
podmiotéw gospodarczych. Jak stusznie zauwazaja C.L. Escalante i in. (2009),
istotng rol¢ z punktu widzenia powigzania wielkoSci produkcji (w rezultacie,
przychodéw ze sprzedazy) z decyzjami finansowymi rolnikéw odgrywa para-
dygmat wzrostu zréwnowazonego (sustainable growth paradigm, SGP), sfor-
mutowany juz pod koniec lat 70. XX w. przez R.C. Higginsa’. Teoria finans6w
przedsigbiorstw (corporate finance) wypracowata aparat definicyjny 1 narzedzia
do kwantyfikacji tego rodzaju zrownowazenia (w tym modele finansowe). Klu-
czowe jest pojecie ,,stopy wzrostu zrownowazonego” (sustainable growth rate,
SGR), oznaczajace maksymalng stopg wzrostu, na ktérag podmiot gospodarczy
moze pozwoli¢ sobie bez podwyzszania dZwigni finansowej®.

Modele majace zastosowanie do przedsigbiorstw (gtdwnie spétek kapitato-
wych) oparte sa na kilku zatozeniach: (1) zachowanie docelowej struktury kapi-
talowej bez podwyzszania poziomu kapitatu wtasnego; (2) utrzymanie docelo-
wej stopy wyptat dywidendy; (3) wzrost sprzedazy — tak szybko, jak tylko po-
zwolg na to warunki rynkowe. Poniewaz gléwnym Zrédtem dla nowego kapitatu
wlasnego sg przede wszystkim zyski zatrzymane, warto$¢ przychodow ze sprze-

5 Koncepcja Higginsa powstata w niestabilnym okresie rozwoju gospodarki USA (lata 70. XX w. — kry-
zys naftowy i jego konsekwencje, m. in. stagflacja) zaktada state tempo wzrostu przychodéw sprzedazy
przy ograniczenia polityki finansowej (docelowe: relacja dtug/ kapitat wiasny, wskaznik wyptat dywi-
dendy, marza zysku, aktywa ogétem/sprzedaz netto). Ramy koncepcyjne stworzone przez Higginsa daja
podstawe do kalkulacji SGR.

6 Stopa wzrostu zréwnowazonego, pierwotnie stosowana w odniesieniu do spétek gietdowych jako do-
robek finanséw korporacyjnych, wynika z przyjecia zatozenia o ograniczonym finansowaniu: (1) wzrost
kapitatu wlasnego jako konsekwencja pozostawienia czgsci zyskow, (2) relacja zadtuzenie/kapitat wia-
sny nie ulegnie zmianie. Ujmujgc to réwnaniem (Bodie Z., Merton R.C., 2003, s. 139):
stopa wzrostu zrownowazonego = stopa zysku zatrzymanego - ROE.

Jak wynika z powyzszego réwnania, zysk (a w przypadku rodzinnego gospodarstwa rolniczego dochdéd)
powinien by¢ zatrzymany. W przypadku podmiotéw sektora rolnego (w wiekszoSci gospodarstwa oséb
fizycznych, o relatywnie nieskomplikowanej strukturze kapitatowej) zarzadzajacy maja mozliwoS$¢ przy-
spieszenia wzrostu powyzej ROE, pod warunkiem powigkszenia wskaznika zadtuzenia.
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dazy i warto$S¢ aktywdw nie mogg przyrasta¢ szybciej niz zyski zatrzymane +
dodatkowy dtug. W rzeczywistoSci, stopa SGR powigzana jest ze wskaZnikiem
ROE, ktéry jest przydatny do okreSlania stopy zrownowazenia.

Z. mikroekonomicznego punktu widzenia, procesy wzrostu (utozsamia-
ne z powigkszaniem poziomu kapitatow wtasnych gospodarstw) sa pozadane,
umozliwiaja bowiem gospodarstwom rolniczym korzystanie z pozytywnych
efektow skali. MozliwoSci wynikajace z tych zalet zostaly dosy¢ dobrze roz-
poznane w ekonomice rolnictwa. J.C. Hadrich i F. Olson (2011) zauwazaja, ze
znaczny problem (biorgc pod uwage zachodzace 1 pozadane przez decydentow
politycznych — przemiany strukturalne w rolnictwie), stanowi pojecie ,,wielko-
Sci gospodarstwa rolniczego” (farm size). Cho¢ w latach XX w. amerykanscy
ekonomiSci rolnictwa (np. E.O. Heady) wigzali t¢ kategori¢ z areatem gospo-
darstwa 1 wartoScig produkcji rolniczej, z czasem jednym z wyréznikoéw wielko-
Sci gospodarstwa staty sie rowniez przychody ze sprzedazy brutto (gross sales).
Ma to swoje odzwierciedlenie m. in. w definicji zaproponowanej przez K. Olso-
naiL. Vu (2009). Z perspektywy zarzadzajacych gospodarstwami jest to row-
nie istotne, jak rozpoznanie, jakie ma by¢ tempo wzrostu, aby skorzystac z za-
kumulowanego dochodu (retained earnings) i dodatkowo obcych Zrodet finan-
sowania (Moss Ch., 2013). Zgodnie z wynikami badan A. Schimke 1 Th. Bren-
ner (2011), dotyczacych co prawda przedsigbiorstw niemieckich, Srednie wyso-
kie stopy wzrostu i Sciezki rozwoju przedsigbiorstw nie sg tozsame. Eksplora-
cja przyczyn rozwoju przedsigbiorstw jest na tyle ztozonym procesem, Ze roz-
poznanie czynnikOw wyjasniajacych wzrost okazuje si¢ niewystarczajace.

Fundamentalne znaczenie z punktu uporzadkowania zaleznoSci migdzy efek-
tywnoScig finansowg, strategiami operacyjnymi i finansowymi gospodarstwa
rolniczego miata praca C. L. Escalante i in. z 2009 (por. Budzetowe podstawy...,
2014). Istotnym jej wktadem jest pomiar stop wzrostu zréwnowazonego farm
zbozowych i wyspecjalizowanych w produkcji zwierzecej w stanie Illinois. Ta-
bela 1 zestawia kluczowe zaleznoSci, ktére postuzyty zespotowi C.L. Escalante
(2009) do realizacji studium empirycznego.

W tabeli 2 zestawiono cele, zatozenia metodyczne oraz kluczowe wyniki ba-
daf strategii wzrostu gospodarstw domowych — w odniesieniu do cel6w mo-
netarnych tych podmiotdw. Cho¢ zaprezentowane studia empiryczne dotyczy-
ty podmiotéw sektora rolnego w USA, to niektére konkluzje mozna odnie$¢ tez
do rodzinnych gospodarstw rolniczych w UE. Do daleko idacych wnioskéw do-
szedt zespot A K. Mishry (2012): typ produkcyjny, kontrakcja i specjalizacja
okazaly si¢ istotnymi determinantami struktury kapitalowej (doktadnie: relacji
aktywa/ kapitat wtasny).

Zagadnienia Ekonomiki Rolnej
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Tabela 1
Stopa wzrostu zrownowazonego — ujecie dla gospodarstw rolniczych
Wyszczegodlnienie Formalny opis zaleznosci — obja$nienia
qustaw?}x/a AS NI S D
tozsamos¢ - = (] — a)) — | 1+=
wyprowadzona S S E
Z prac )
R.C. Higginsa gdzie:

S — przychody ze sprzedazy (sprzedaz),

A — aktywa ogbtem,

D — zadluzenie ogétem,

E — kapital wlasny,

NI — dochdd netto,

w — przekazania do gospodarstwa domowego witasciciela gospodarstwa na cele
prywatne.

‘Stopa wzrostu -t
ZrOwnowazonego &= H 7i
i jej dekompozycja  gdzie: =1

_ dochdd netto

n= sprzedaz
_dochéd netto — przekazania do gospodarstwa domowego
: dochdd netto
sprzedaz
V3=
aktywa

aktywa D
Y4 4 = ka— = l+— .
pitat wtasny E

Stopa
Zréwnowazonego SGC =In S g
wzrostu (SGC) S, s
gdzie
S, S,, — przychody ze sprzedazy odpowiednio: w momencie t, t-1
g, — stopa wzrostu sprzedazy
. kapitat wtasny na koniec okresu
8~ ROE kapitat wtasny na poczaqtku okresu
b-ROE
g =
* 1-(b-ROE)

Objasnienie: szczegétowe ttlumaczenia przyjeto za opracowaniem ,,Budzetowe podstawy...” (2014),
w pozycji tej znajdujg si¢ odniesienia bibliograficzne do przywotywanych modeli (m.in. Escalante C.L.
iin.,2009).

Zrédto: opracowanie wiasne (z uwzglednieniem rozwazan w ,,Budzetowe podstawy...”, 2014).
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Jak zauwaza C.L. Escalante i in. (2009), planowany wzrost w rolnictwie
opiera si¢ na dtugookresowych przewidywaniach. ZmiennoS¢ cen artykutéw
rolno-spozywczych, a takze wysokoSci plonéw wplywaja na biezacy rozwoj.
Niekorzystng jest sytuacja, jeSli planowana stopa wzrostu przekracza zrow-
nowazong stope wzrostu; niezbedne jest wowczas siegnigcie po obce Zrodia
finansowania (kredyty i pozyczki). W odwrotnej sytuacji (planowana stopa
wzrostu < zrOwnowazona stopa wzrostu) zasoby majatkowe nie s3g w petni wy-
korzystywane, natomiast Srodki pieni¢zne sg akumulowane na ogét w sposob
nieproduktywny. EkonomiSci amerykanscy twierdza, ze przychody gospodar-
stwa wyzsze od przewidywanych sg pewnego rodzaju Zrodtem ryzyka, prowa-
dza bowiem do zwigkszenia przeplywow pienieznych i wzrostu zapotrzebowa-
nia na kapital obrotowy.

Obok ,.tradycyjnej” SGR, zaproponowanej przez R.C. Higginsa (1977), po-
wstala relatywnie nowa koncepcja Optimal Growth (OG), autorstwa M. Hand-
schuha in. (2014). Oceniany jest tu wzrost z perspektywy kreowania zdolnoSci
stopy zwrotu dla akcjonariuszy (total shareholder return, TSR) i perspektywy
zyskownosSci niezaleznej od przyjetej strategii, modelu biznesowego, czy ram
polityki finansowej podmiotu. Koncepcja OG bazuje na ocenach w perspekty-
wie dtugoterminowej i tworzy podstawy do wyznaczania celu wzrostu dtugo-
terminowego.

Reasumujgc, koncepcja wzrostu zrownowazonego wigze bardzo istotne ka-
tegorie: wzrostu oraz zrownowazenia. Z punktu widzenia analiz w skali mi-
kro coraz wigksza role moga odegra¢ koncepcje integrujace powigzanie mie-
dzy stopa wzrostu kapitatéw wtasnych, zadtuzeniem (badz tez dZwignig finan-
sowa) a zwiekszaniem si¢ przychodéw sprzedazy produktéw rolnych. Ma to
duze znaczenie w rolnictwie, ktérego immanentng cechg jest wysoki poziom
ryzyka cenowego, a w rezultacie zmiennoS¢ dochoddéw, co stanowi przestanke
do kierowania do podmiotéw sektora rolnego instrumentéw wsparcia, np. do-
ptat bezpoSrednich (por. Kowalski A., 2014). Pewne nadzieje mozna tez wigzaé
z uwzglednieniem w ujeciu modelowym kategorii sub/optimum dla interesariu-
szy 1 perspektywy horyzontu czasowego, czego przektadem moze byc relatyw-
nie nowa koncepcja OG.

"Koncepcja Higginsa powstata w niestabilnym okresie rozwoju gospodarki USA (lata 70. XX w. — kry-
zys naftowy i jego konsekwencje, m. in. stagflacja) zaktada state tempo wzrostu przychodéw sprzedazy
przy ograniczeniu polityki finansowej (docelowe: relacja dtug/ kapital wlasny, wskaznik wyptat dywi-
dendy, marza zysku, aktywa ogétem/sprzedaz netto). Ramy koncepcyjne stworzone przez Higginsa daja
podstawe do kalkulacji SGR.
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Tabela 2

Wazrost finansowy gospodarstw rolniczych — przeglad badan empirycznych z USA

Wyszcze-
gblnienie

Autorzy

C.L. Escalante i P.J. Barry (2002)

AK. Mishra i in. (2012)

Cel badan

Zatozenia
metodyczne

Kluczowe
wyniki
i konkluzje

Proba identyfikacji gtéwnych strategii wzrostu
wykorzystywanych przez farmy zbozowe w sta-
nie Illinois

* Panel podmiotéw obejmuje okres 1996-1999.
* Realizowana (rzeczywista) stopa wzrostu ka-
pitatu wiasnego jest najbardziej odpowiednia
miarg wzrostu gospodarstwa.

* Warto$¢ kapitatu, a takze aktywow byta okre-
$§lana metoda estimated cost value.

* Przyjecie zalozenia, ze zalezno$¢ miedzy prze-
widywang stopg wzrostu kapitalu wilasnego
ijej kluczowymi determinantami finansowymi
moze by¢ wyrazona jako Srednia wazona rdz-
nicy miedzy przewidywang stopa ROA i kosztu
dtugu (i), gdzie wagami sg relacje aktywa/kapi-
tat wasny i dlug/kapitat wlasny.

* W efekcie, stopa wzrostu kapitatu wiasnego
bedzie zwigkszaé si¢ wraz ze wzrostem ROA,
zmniejszaniem ROI, stopy podatkowej i kon-
sumpcji. Efekt ten bedzie potegowany wraz ze
zwigkszaniem poziomu dZwigni finansowe;.

* Strategie (podzielone na dwie kategorie: ope-
racyjne oraz dotyczace zarzadzania kapita-
tem) byly wykorzystywane do przeciwdziatania
erozji kapitatu wlasnego w trakcie niesprzyjaja-
cych rolnikom faz cyklu koniunkturalnego.

* Istotng rol¢ odgrywaja ,,dzialania zbioro-
we”, zwigzane z poprawg przychodéw, reduk-
cja kosztéw i strategiami zarzadzania kapitatem.
* Pozostate Zrédta dochodu zwigzane z zatrud-
nieniem i innymi alternatywami inwestowania
poza gospodarstwem rolniczym stanowity uzu-
pelnienia dla niskich dochodéw, osigganych w
analizowanym przedziale czasowym (1996-
1999). Co wigcej, uregulowanie wyplat na rzecz
gospodarstwa rolniczego (gtéwnie przez proce-
sy dostosowujace styl zycia, a takze wzorce w
zakresie wydatkéw rodzinnych) chronity przed
erozja kapitatéw wtasnych w latach, w ktérych
gospodarstwa narazone byty na ryzyko rynkowe
(zwigzane z niskimi ceny zbdz).

Zbadanie wptywu cech socjo-demo-
graficznych, stopnia specjalizacji, ty-
tut prawa do wtasnoSci, lokalizacja go-
spodarstwa na trzy dzwignie zyskow-
nos$ci (ROE), tzn. marze wyniku finan-
sowego netto, wskaznik rotacji akty-
wéw oraz stosunek aktywow do kapi-
tatu wlasnego.

e PodejScie badawcze bazowato na
wykorzystaniu powigzanego uktadu/
systemu rownan. Materiat badawczy
obejmowat dane z lata 1996-2009 na
poziomie pojedynczych gospodarstw
(w ramach USDA Agricultural Reso-
urce Management Survey, ARMS).
Metodologia stosowana w tym bada-
niu wykorzystywata korekte heteroge-
nicznoSci 1 opierafa si¢ na powtarzal-
nej procedurze przekrojowej estymo-
wania modeli empirycznych z wyko-
rzystaniem danych przekrojowych.

¢ Bardziej poglebione wykorzystanie
modelu Du Ponta.

Wyodrebnione determinanty

(key drivers)

* marzy wyniku finansowego net-
to: poziom wyksztatcenia kierujacego,
wielko$¢ gospodarstwa, typ i specjali-
zacja produkcyjna, ponadto wysoko§¢é
ptatnosci rzadowych,

» wskaznika rotacji aktywéw: wiek
kierujacego gospodarstwem, kontrak-
tacja, specjalizacja i otrzymywanie
platnosci rzadowych,

¢ relacja aktywa/kapital wlasny:
wielko§¢ gospodarstwa, typ produk-
cyjny, kontraktacja, specjalizacja.
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cd. Tabeli 2

* Kluczowe byly strategie finansowania i za-
rzadzania aktywami, m.in. minimalizowa-
nie kosztow zwigzanych z obstuga zadluze-
nia. Wigzato si¢ z wykorzystaniem strategii re-
finansowania, a takze planowej sptaty odsetek.
Utrzymanie wysokiego poziomu produktywno-
Sci aktywow przez petne wykorzystanie zdolno-
Sci produkcyjnych (excess farm capacity) byto
mozliwe dzigki realizacji strategii zarzadzania
Srodkami trwatymi, obejmujacymi ich likwida-
cje czy ulepszenie, a w pewnych wypadkach —
réwniez zakup (tj. inwestycje rzeczowe).

Objasnienie: dane bibliograficzne przywotanych pozycji podano w ,,Spisie literatury”.
Zrédto: Adaptacja rozwazan: C.L. Escalante i P.J. Barry (2002), A K. Mishra i in. (2012).

Kategoria wzrostu zréwnowazonego — implikacje dla zarzadzania
gospodarstwem rolniczym i polityki agrarnej

Rodzinne gospodarstwo rolnicze — ze wzgledu na swoja specyfike¢ ekono-
miczno-spoteczng wyrdznia si¢ inng wigzka celow niz typowe przedsiebiorstwo
w formie spétki kapitatowej (czgsto z rozdziatem funkcji wiaScicielskiej od za-
rzadzania podmiotem). Wynika to stad, ze gospodarstw rolnicze, obok typo-
wych funkcji ekonomicznych, charakterystycznych dla dziatalnoSci bizneso-
wej, musi realizowac szereg funkcji spotecznych, a takze Srodowiskowych. Ba-
dania w Polsce tym zakresie prowadzili m.in. W. Zietara (1987) i E. Majew-
ski (E. Majewski, W. Zigtara 1997). Jak wskazuje obecny dorobek nauk o za-
rzadzania, dla organizacji gospodarczych mozliwe jest uporzadkowanie celow,
z uwzglednieniem ich hierarchizacji i pogrupowania.

Jednym z instrumentOw zarzgdzania strategicznego, poczatkowo wykorzysty-
wany przez spotki gietdowe, byta tzw. Zréwnowazona Karta Wynikéw (Balan-
ced Scorecard, BSC), ktérej podwaliny teoretyczne zostaly opracowane przez
R.S Kaplana i D.P. Nortona (1992, 1996). Doswiadczenia niektorych pafistw (np.
Australia, Nowa Zelandia, Dania, Irlandia, USA) wskazuja na mozliwosci za-
adaptowania karty do specyfiki podmiotéw sektora rolnego (Paustian M., Theu-
vsen L. 2014). Jak stusznie zauwazaja Ch. Noell i M. Lund (2003), trudnoSci
w upowszechnieniu BSC w rolnictwie wynikajg z tego, ze nie ma logicznej za-
leznoSci miedzy dtugo- i krétkoterminowym planowaniem, ponadto stabe jest
tez powigzanie miedzy otoczeniem konkurencyjnym a wewngtrzng strukturg
gospodarstw rolniczych. Zdaniem dwojki dufiskich agroekonomistow, ,,zwiek-
szenie udziatu produkcji towarowej, uwarunkowania prawno-instytucjonalne
o charakterze Srodowiskowym, potrzeby wynikajace z bezpieczenstwa zywno-
Sci, a takze — ogOlnie rzecz biorgc — wzrost poziomu ryzyka o charakterze go-
spodarczym (wtaSciwie rynkowym, przypis M.S.), a takze finansowego, sktania-
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ja do wykorzystania bardziej profesjonalnych technik zarzadzania” (Noell Ch.,
Lund M., 2003, s. 2). Pewnym rozszerzeniem dla ,,tradycyjnej” Zréwnowazonej
Karty Wynikéw jest Sustainability Balanced Scorecard, zaproponowana przez
F. Figge i in. (2002), a takze przez Th. Biekera (2003). Zdaniem zespotu F. Fig-
gego (2002), zintegrowanie wymiaru Srodowiskowego z aspektami spotecznymi
umozliwia holistyczne podejScie do zarzadzania organizacjg gospodarczg.

Z punktu widzenia rozwazanego tematu istotng rol¢ odgrywa perspektywa
uczenia 1 wzrostu, ktdra jest nadrzedng w stosunku do pozostatych perspektyw,
co odnosi si¢ rowniez do podmiotéw sektora rolnego (Lissitsa A., 2005). Jak za-
uwaza H. Norreklit (2000, s.67), ,,wtaSciwe podejscie do stosowania BSC po-
winno opierac si¢ na taczeniu dziatan z czterech perspektyw w taficuchu przy-
czynowo skutkowym”. W tabeli 3 przedstawiono fragmenty Zréwnowazo-
nej Karty Wynikow, skonstruowanej z uwzglednieniem specyfiki gospodarstw
mlecznych w Danii.

Tabela 3
Perspektywa finansowa w BSC dla gospodarstw mlecznych
Cele Mierniki

Dochéd
Nos$niki kosztow

Zwigkszy¢ dochéd

Poprawi¢ efektywnos¢ produkcji (production efficiency) ~ Nadwyzka bezposrednia na 1 krowe

Podwyzszy¢ zyskowno$¢ inwestycji ROI
(profitability of investments) Struktura portfela inwestycji

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie: Ch. Noell, M. Lund (2003).

Dosy¢ interesujaca propozycja budowy BSC dla gospodarstw rolniczych,
z uwzglednieniem perspektywy ,,zrownowazonego rozwoju”, zostata wysunig-
ta przez J. Jaworskiego 1 T. Kondraszuka (2013). Na szczegdlng uwage zwra-
ca wyodrebnienie az 6 perspektyw: (1) finansowej, (2) potencjatu, (3) proce-
sOw, (4) zrownowazonego rozwoju, (5) kupujgcych, (6) gospodarstwa domowe-
go®. Niezwykle ztozona wigzka celow i towarzyszacych im miernikéw wymaga
obecnosci rozbudowanego systemu informacyjnego, a zatem mozliwosci wdro-
zenia proponowanej przez J. Jaworskiego i T. Kondraszuka BSC sg niewielkie,
cho¢ rol¢ wspomagajacg, jak zauwazajg zresztg obaj badacze, mogg odegrac
pracownicy oSrodkéw doradztwa rolniczego.

Biorgc pod uwaga wspdlne obszary zarzadzania strategicznego i rachunko-
wosci zarzadczej, szczegdlnie istotne moze by¢ rozpoznanie tzw. kluczowych
czynnikoéw sukcesu (key success factor), ktore powinny by¢ obiektem szczegdl-
nej uwagi wsrdd zarzadzajacych. E. Nowak (2003, s. 289) za K. Wardem, zwraca

8 Perspektywa gospodarstwa domowego wynika z zatozenia o swoistej ,,dualno$ci” gospodarstwa wiej-
skiego, ktére, zdaniem T. Kondraszuka (2006), obejmuje gospodarstwo rolnicze i gospodarstwo domowe.
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uwage na (a) ,,ukazywanie wynikow ekonomicznych na tle osiggni¢¢ menedzer-
skich”, (b) ,,dob6r odpowiednich miernikéw dokonan”. Stopa zrownowazonego
wzrostu moze by¢ zlokalizowana w konstrukcjach piramidalnych, stuzacych do
porzadkowania dokonafi w zaleznoSci od zalozonych celéw strategicznych. Wy-
mieni¢ tu nalezy przede wszystkim: (1) piramid¢ pomiaru dokonafi oraz (2) pi-
ramide czynnikow ksztaltujacych wartoS¢, gdzie jednym z czynnikéw determi-
nujacych wartoS¢ przedsigbiorstwa jest stopa wzrostu przychodow ze sprzedazy
(por. Nowak E. 2003, s.291). Stwarza to duze wyzwanie dla finansow rolnictwa,
gdyz aparat dotyczacy zarzadzania wartoScig gospodarstwa rolniczego (wytacza-
jac podmioty w formie spétek kapitalowych) nie zostat rozwinigty w takim stop-
niu, jak dla podmiotéw reprezentujacych pozostate sektory gospodarki.

Z punktu widzenia polityki rolnej (zaréwno na poziomie unijnym, jak i kra-
jowym), znaczagcym wyzwaniem bedzie dyskusja nad problemem ,tradeoff”
miedzy tradycyjnie pojmowanym zrownowazeniem a konkurencyjnoScia sekto-
ra rolnego (na poziomie krajéw, czy UE). Biorgc pod uwage tendencje globa-
lizacyjne, znajdujace wyraz w dazeniu do uzyskania korzysci z traktatéw mig-
dzynarodowych TTIP i CETA, a takze ramy polityki wyzywienia ludnoSci na
Swiecie, warto rozwazyC kwestie zwigzane z tzw. zrownowazong intensyfika-
cja (sustainable intensification, SI), ktérej zrgby koncepcyjne powstaly juz w la-
tach 90. XX w. (Franks J.R., 2014). Istota SI — jako procesu — jest zwigkszaniae
intensywnoSci produkcji artykuléw rolno-spozywczych (np. wzrost plonéw) bez
szkody dla Srodowiska naturalnego, wynikajacej ze zmiany sposobu uprawy czy
chowu (Firbank L.G. i in. 2013). Stopien zrownowazenia systemow produkcji
rolniczej zalezy od wielu wzajemnie powiazanych ze sobg czynnikéw (w tym
poziom intensyfikacji produkcji rolniczej, zarzadzanie zasobami naturalnymi,
typ produkcyjny, lokalizacja), ktére r6znig si¢ w ujeciu czasowym, a takze w za-
leznosci od typu systemu produkcji rolniczej (Ripoll-Bosch R. i in. 2012).

Wyniki badafn zespotu L.G. Firbank i in. (2012), obejmujace dobrang celo-
wo probe farm brytyjskich, wskazuja, ze rolnikom udato si¢ realizowac cele za-
ktadane w zrownowazonej intensyfikacji. Farmerzy kierowali si¢ gléwnie prze-
stanki finansowymi, m.in. zwigzanymi z mozliwoS$cig zmniejszenia kosztow
produkcji, w tym takze redukcji odpadow 1 zmniejszenia poziomu zanieczysz-
czefi. Istotng rol¢ odegraty transfery pieni¢zne w formie doptat w ramach pro-
graméw rolnoSrodowiskowych — stanowiace rekompensate za utrzymanie wy-
sokiego poziomu bioréznorodnoSci. Z badan brytyjskich wynika, Ze niezbed-
ne jest uproszczone podejScie do oceny efektow zréwnowazonej intensyfikacji
w gospodarstwach rolniczych: za pomocg relatywnie niewielkiej liczby danych
z tych podmiotéw gospodarczych. Umozliwia to dokonanie pewnego rodzaju
typologii wzorcow zarzadzania gospodarstwami rolniczymi, a jednoczesnie sta-
nowi narz¢dzie wspierajace monitoring zrOwnowazenia.

Nalezy zauwazy¢, ze operacjonalizacja kategorii wzrostu zréwnowazonego
stanowi 1 bedzie stanowi¢ duze wyzwanie dla ekonomistow 1 finansistow rol-
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nictwa. Na poziomie mikro istotne jest opracowanie koncepcji pomiaru, oceny
1 monitoringu zréwnowazenia (z uwzglednieniem ujgcia finansowego), czemu
stuzy¢ moga doSwiadczenia z wdrozenia ,,prototypowych” kart BSC. Z perspek-
tywy polityki agrarnej godne uwagi sa rozwigzania metodyczne, dotyczace mo-
nitoringu 1 oceny mozliwoS$ci drég rozwoju sektora rolnego, rowniez z uwzgled-
nieniem zréwnowazonej intensyfikacji.

Wnhioski i rekomendacje

O ile relatywnie dobrze zostaty rozpoznane na ptaszczyZznie teoretycznej, ak-
sjologicznej, metodologicznej 1 empirycznej kwestie dotyczace wymiaru eko-
nomicznego, spotecznego i1 Srodowiskowego zrownowazenia gospodarstw rol-
niczych, to — w przypadku tych podmiotéw — widoczna jest pewna luka doty-
czaca oceny zrownowazenia realizacji polityki finansowej przez gospodarstwo.
System wsparcia finansowego w ramach WPR decyduje o wigkszej subtelno-
Sci 1 ztozonoSci (m.in. wynika to z komplementarnoSci i substytucyjnosci nie-
ktérych instrumentéw, gtéwnie w ramach II filara WPR) zjawisk finansowych
w gospodarstw rolniczych. Ma to swoje konsekwencje, widoczne w poglebie-
niu wig¢zi gospodarstw rolniczych z infrastrukturg finansowg.

Pojecia ,,wzrostu zrownowazonego”, ,,stopy wzrostu zrownowazonego”,
»zrownowazonej intensyfikacji” moga rozszerzy¢ dotychczasowe ramy anali-
zy zrownowazenia gospodarstw rolniczych. Rozpatrujac rozwdj sektora rolne-
go (na poziomie krajowym, jak i unijnym), w tym szanse 1 zagrozenia wyni-
kajace z pewnego stopnia integracji gospodarczej z krajami Ameryki Pétnocnej
(z USA — w ramach TTIP, z Kanada — w ramach CETA), coraz wigkszego zna-
czenia nabiera konieczno$¢ poprawy konkurencyjnosci rolnictwa, z uwzglednie-
niem jednak barier o charakterze sozologicznym i spotecznym. Istotng kwestig
jest stopien postugiwania si¢ przez decydentow politycznych kategorig racjonal-
noSci instrumentalnej (w ujeciu M. Webera), tzn. doboru odpowiednich Srodkéw
do przyjetej w polityce rolnej wigzki celéw. Na poziomie pojedynczego gospo-
darstwa wazne jest postugiwanie si¢ prakseologicznymi kryteriami racjonalno-
Sci mikroekonomicznej biorgc pod uwage ograniczono$¢ zasobéw naturalnych.

Przedstawiony paradygmat wzrostu zréwnowazonego stanowi baze teore-
tyczng dla konstruowania i udoskonalania instrumentarium wspomagajace-
go zarzadzanie gospodarstwem rolniczym. Dorobek z zakresu finanséw przed-
sigbiorstw (w tym z uwzglednieniem podejScia ,,sustainability management”),
a takze proby dotyczace adaptacji BSC do potrzeb gospodarstw rolniczych sg na
tyle obiecujace, ze mozna oczekiwac na upowszechnienie tych narzedzi przynaj-
mniej wsrdd kierujacych gospodarstwami o znacznej zywotnosci ekonomiczne;j.

Niedocenienie wymiaru finansowego zréwnowazenia gospodarstw rolni-
czych nalezy traktowac jako konsekwencje niedoceniania analizy przeptywow
pieni¢znych. Opieranie si¢ na kategorii dochodu rolniczego (w tym np. dochéd
z rodzinnego gospodarstwa rolniczego, net farm income), z pomijaniem sytuacji
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finansowej gospodarstwa, stanowi pewne uproszczenie splycajace ramy anali-
tyczne zrownowazenia. Ponadto, zdecydowana wigkszoS¢ gospodarstw rolni-
czych w Polsce (wytaczajac te, ktdre uczestniczg w systemie FADN) nie dyspo-
nuje aparatem ewidencyjno-sprawozdawczym w ramach systemu rachunkowo-
Sci. Prowadzi to do negatywnych konsekwencji, zwigzanych m.in. z ograniczo-
nymi mozliwoSciami zintegrowanego planowania ekonomiczno-finansowo-Sro-
dowiskowego w gospodarstwach rolniczych.

Przyszte badania empiryczne dotyczace wymiaru finansowego zrownowaze-
nia gospodarstw rolniczych powinny koncentrowac si¢ na kwestii rozpoznania
efektow finansowych krétko- i dtugoterminowych ,,tradycyjnie” pojmowanego
zréwnowazenia. Moze stanowi¢ to asumpt do zidentyfikowania motywdw skta-
niajacych rolnikéw do intensyfikacji produkcji rolniczej. Niezbgdna jest, wy-
daje si¢, rzetelna ocena, wsparta wywiadem poglebionym na reprezentatywnej
prébie gospodarstw rolniczych, lub rozwazna analiza studiéw przypadkéw. Wy-
niki tych badaf mogg postuzy¢ klasyfikacji gospodarstw pod wzgledem zdol-
nosci gospodarstw do absorbcji Srodkéw unijnych i krajowych, potencjalnie
wspierajacych ,,zrownowazony rozwdj rolnictwa”.

Pomiar zréwnowazenia gospodarstw rolniczych powinien bardziej uwypu-
kla¢ wymiar finansowy. Nie wynika to bynajmniej z nadmiernego eksponowa-
nia zjawisk finansowych w podmiotach sfery realnej, ale glebszego powigza-
nia gospodarstw rolniczych z infrastrukturg finansowa. Ujecie modelowe zréw-
nowazenia, czy nawet réznego rodzaju podejscia typologiczne lub mapy — uzy-
teczne dla decydentow polityki rolnej — moga zosta¢ udoskonalone dzigki wy-
wazonemu zwiekszeniu liczby zmiennych gromadzonych przez system FADN.
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DILEMMAS IN A FINANCIAL DIMENSION OF SUSTAINABILITY
OF FARMS

Summary

Sustainability, as a specific inter- or even transdisciplinary ‘metacate-
gory’, refers also to monetary processes. So far, a financial approach of sus-
tainability of farms has not been explored. The aim of this paper was to
highlight some theoretical and methodological issues related to a financial
dimension of sustainability of farms. The research objectives were as fol-
lows: (1) to link achievements in the area theoretical and methodological
apparatus for sustainable growth (in financial terms) of farms to concepts of
sustainability, (2) to identify associations between the growth of sustainable
and selected agricultural farm management problems and agrarian policy.
Relying on agricultural income category (including net farm income), ex-
cluding the farm’s financial situation, leads to a significant simplification
that may deform an analytical framework for sustainability. The terms “sus-
tainable growth”, “sustainable growth rate”, “sustainable intensification”
may extend the current framework for analysing the sustainability of farms,
as well as be a prerequisite for constructing/ improving instruments that may
support farm management, or monitoring and evaluation of the effects of
agricultural policy.

Key words: sustainability, sustainable growth, agricultural finance, methodology
of finance, farm
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