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WYKORZYSTANIE MODELU DU PONTA W OCENIE
RENTOWNOSCI GOSPODARSTW POZYSKUJACYCH
ALTERNATYWNE ZRODELA DOCHODOW

Piotr Borawski
Uniwersytet Warminsko-Mazurski w Olsztynie

Streszczenie. Artykut przedstawia rentownos¢ gospodarstw rolnych, ktorych wiasciciele
pozyskiwali dodatkowe i alternatywne zrédta dochodow prowadzac chow strusi i1 danieli.
Szczegolna uwaga zostata zwrdcona na wskazniki ekonomiczne ksztattujace rentownosé
aktywow i kapitatéw wlasnych. Badania wykazaly réznice w rentownosci kapitatow wia-
snych w gospodarstwach w zaleznosci od kierunku produkcji. Gospodarstwa zajmujace si¢
chowem danieli osiagnety lepsza rentowno$¢ kapitatow wiasnych. Ponadto w gospodar-
stwach tych odnotowano wyzsza warto$¢ §rodkow trwatych i obrotowych w poréwnaniu
do gospodarstw strusiarskich. Wtasciciele badanych gospodarstw rolnych usprawnili pro-
ces zarzadzania kapitalem wlasnym. Wigkszos$¢ z nich wykorzystywata kapitaty wtasne
w dziatalno$ci rolnicze;.

Stowa kluczowe: rentownosé, gospodarstwo, model Du Ponta

WSTEP

Wskazniki ekonomiczne sa cennym zrédlem informacji dla réznych grup odbiorcéw.
W gospodarce rynkowej informacje pochodzace z analizy wskaznikowej sg potrzebne
bankom i instytucjom finansowym szczegdlnie przy ocenie plynnosci biezace;j. Instytu-
cje udzielajace kredytéw dhugoterminowych sg zainteresowane szczegdlnie mozliwoscia
kredytobiorcow w zakresie generowania zyskow oraz wywiazywania si¢ ze zobowiazan.
Z kolei akcjonariuszy najczesciej interesuje zdolnosé przedsigbiorstwa do generowania
zysku na 1 akcj¢ oraz informacje dotyczace oceny ryzyka finansowego.

Analiza wskaznikowa obejmuje kilka etapow badan, w tym szczegolnie: wybor ob-
szaru i dziedziny analiz, zastosowanie odpowiednich wskaznikdw, przeprowadzenie wy-
liczen i porownanie uzyskanych wynikéw z normami okreslonymi dla okreslonych grup
przedsigbiorstw [Duraj 1994]. Jest ona waznym narzedziem umozliwiajacym pomiar
efektywnosci przedsigbiorstwa oraz jej oceng i poréwnanie z innymi przedsigbiorstwami
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dziatajacymi w branzy [Polaczek 2008]. Umozliwia ona ustalenie czynnikdéw, ktére od-
dziatywaja na finanse przedsi¢biorstwa oraz pomaga w wytyczeniu przysztych optacal-
nych kierunkéw dziatania dla podmiotéw gospodarczych [Szczecinska 2008].

Sami wlasciciele przedsigbiorstw sa zainteresowani wszechstronng analiza ich pod-
miotow gospodarczych i gléwnych kierunkow dziatalnosci. Dzigki wskaznikom wtasci-
ciele przedsigbiorstw uzyskuja informacje o tym, ktore sktadniki majatku sg rentowne,
a z ktérych mozna zrezygnowac lub dokona¢ racjonalizacji ich gospodarowania. Podob-
na sytuacja wystgpuje w przypadku indywidualnych gospodarstw rolnych. Traktuje si¢
je jak przedsiebiorstwa poniewaz sg powiazane z rynkiem, a wigc zakupuja srodki do
produkcji i sprzedajg wytworzone surowce. Dlatego coraz czgsciej stosuje si¢ rozne na-
rzedzia analizy kondycji finansowej gospodarstw wykorzystujac do tego celu metodolo-
gi¢ stosowana w ocenie przedsiebiorstw oraz zbierane sa dane dotyczace ich wpltywow
i wydatkow finansowych. Jednym z takich narzedzi jest model Du Ponta. W modelu tym
bada si¢ stopg zwrotu z aktywow. Do przedstawienia tego modelu stosuje si¢ m.in. takie
wskazniki jak: rentownos¢ sprzedazy, rentowno$¢ majatku i rentownos¢ kapitatu wlasne-
go [Bieniasz, Czerwinska-Kayzer, Gotas 2008].

CEL I METODA BADAN

Gtownym celem badan bylo przeprowadzenie diagnozy rentownos$ci indywidual-
nych gospodarstw rolnych pozyskujacych dodatkowe i alternatywne zrédta dochodow.
Podmioty te zlokalizowane byly w wojewddztwie warminsko-mazurskim, podlaskim
i mazowieckim. Ich wlasciciele pozyskiwali alternatywne zrédta dochodow z produkcji
strusi (12 gospodarstw) oraz danieli (5 gospodarstw). Badania przeprowadzono na konicu
roku 2007 a dane dotyczyly catorocznej dziatalnosci gospodarczej. W badaniach zasto-
sowano metod¢ FADN, dzigki ktorej wyliczono kategorie ekonomiczne dla badanych
gospodarstw rolnych.

WYNIKI BADAN

Jednym z narzedzi umozliwiajacych kompleksowe wykorzystanie wskaznikow jest
model Du Ponta. Pozwala on na poréwnanie dziatalnosci biezacej z poprzednia oraz
stawianie prognoz [Krajewski 2008]. Dzigki temu modelowi wtasciciele gospodarstw
rolnych moga dokonaé identyfikacji i analizy przedsigwzig¢, ktére budza niepewnosc.
Ponadto umozliwia on wskazanie sktadnikow aktywow oraz finanséw, ktore wymaga-
ja usprawnienia procesu zarzadzania [Jerzemowska 2006]. Schemat modelu Du Ponta
przedstawiono na rys. 1.

Na poczatku analizie poddano $rodki trwate w badanych gospodarstwach rolnych.
Podczas przeprowadzania badan zauwazono, ze w wigkszosci przypadkéw sktadniki
srodkow trwatych osiagnely wyzsza warto$¢ w gospodarstwach zajmujacych si¢ chowem
danieli. Prawidtowos¢ ta wynika z faktu, ze gospodarstwa zajmujace si¢ chowem danie-
li byly obszarowo wigksze (Srednia powierzchnia 70 ha dla gospodarstw danieli, przy
15 ha dla gospodarstw strusi). Jedynie wartos¢ budynkow mieszkalnych oraz budynkow

Acta Sci. Pol.



Wykorzystanie modelu Du Ponta w ocenie rentownosci gospodarstw... 7

Rentownosé Rentowno$¢ kapitatu
aktywow wlasnego
ogotem /
X
Rentownosé¢ X Wskaznik obrotu X Mnoznik kapitatu
sprzedazy aktywow wlasnego
Zysk netto Sprzedaz Aktywa ogdtem Kapital wlasny

Rys. 1. Schemat modelu Du Ponta

Fig. 1.  Du Pont model scheme

Zrodlo:  Bieniasz A., Czerwinska-Kayzer D., Gotas Z., 2008. Wykorzystanie modelu Du Ponta do
okreslenia czynnikow ksztaltujacych rentownosé przedsigbiorstw przemystu przetwor-
czego. Zeszyty Naukowe SGGW w Warszawie. Ekonomika i Organizacja Gospodarki
Zywnosciowej nr 64, Warszawa, s. 53—-64.

Source: Bieniasz A., Czerwinska-Kayzer D., Gotas Z., 2008. Wykorzystanie modelu Du Ponta do
okreslenia czynnikow ksztaltujacych rentownosé przedsigbiorstw przemystu przetwor-
czego. Zeszyty Naukowe SGGW w Warszawie. Ekonomika i Organizacja Gospodarki
Zywnosciowej nr 64, Warszawa, s. 53—-64.

gospodarczych byla wyzsza w gospodarstwach zajmujacych si¢ chowem strusi (rys. 2).
W gospodarstwach hodowcow danieli w strukturze majatku dominowata: ziemia (71%),
stado podstawowe (11%) 1 budynki mieszkalne (7%). Produkcja danieli wymaga lepsze-
g0 wyposazenia w ziemi¢ i maszyny w poréwnaniu do chowu strusi.

Struktura $rodkéw trwatych wygladata odmiennie w gospodarstwach hodowcow
strusi. Najwigkszy udziat procentowy w wartos$ci majatku trwatego zajmowaty budynki
mieszkalne (42%), budynki gospodarcze (31%), a najmniejszy stado podstawowe (1%).
Produkcja strusi wymaga lepszego wyposazenia w budynki gospodarcze w poréwnaniu
do hodowli danieli.

W dalszej czgéci analizie poddano warto$¢ srodkéw obrotowych w badanych gospo-
darstwach. Réwniez w tym przypadku zaobserwowano znaczace rdznice. Generalnie
w gospodarstwach hodowcdw danieli wszystkie sktadniki srodkdéw obrotowych osiagnety
wyzsze wartosci w porownaniu do gospodarstw strusiarskich. W obydwu typach gospo-
darstw dominowaly takie sktadniki srodkow trwatych jak: stado obrotowe i zapasy pro-
dukcji, w sktad ktorych wchodzity produkty przeznaczone do zuzycia w gospodarstwie
oraz do sprzedazy [Bérawski, Brodzinski 2003]. Na dalszej pozycji w strukturze srodkow
obrotowych znalazly si¢ produkcja roslinna w toku, w sktad ktérej wchodzity zasiewy
istniejace w momencie inwentaryzacji. Ostatnig pozycje stanowity zapasy z zakupu skta-
dajace si¢ z srodkow do produkcji oraz materiatow do remontdéw (rys. 3). Prawidtowe
gospodarowanie zapasami moze przyczynic¢ si¢ w gospodarstwie rolnym do znaczacych
oszczgdnoscei oraz poprawy kondycji finansowej [Wasilewski 2004b].

Oeconomia 8 (4) 2009
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Rys. 2. Wartos¢ srodkow trwatych w badanych gospodarstwach liczona srednio na gospodarstwo
[1]

Eig. 2. Value of fixed assets calculated on a farm [PLN]

Zrodto: Badania wlasne.

Source: Own research.

Zapasy zakupu
Zapasy produkgcji

Produkcja roslinna w toku

Stado obrotowe 174570
240 188
Razem 66 182
T T T T T T 1
0 50000 100000 150000 200000 250000 300000
gospodarstwa danieli M gospodarstwa strusi

Rys. 3. Wartos¢ srodkdéw obrotowych w badanych gospodarstwach liczona srednio na gospodar-
stwo [zt]

Fig. 3. Value of current assets in surveyed farms calculated on a farm [PLN]

Zrédto:  Badania wiasne.

Source: Own research.

Zebrany material badawczy wskazuje na dos¢ duza wartos¢ zysku netto (dochodu
netto) osiagnigtego przez wiascicieli ferm strusi. W roku 2007 gospodarstwa te osiagnety
$rednio 84 772 zt dochodu brutto po odjeciu amortyzacji zas (20 860 zt) osiagnigto do-
chdd (zysk) netto w wysokosci 63 912 zt. liczonego $rednio na gospodarstwo (tab. 1).

Wartos¢ kapitalu wtasnego obliczono jako réznicg migdzy aktywami ogdétem a war-
toscig zobowiazan ogoétem. W ten sposob uzyskano wartos¢ 1 294 301 zt w roku 2007.

Acta Sci. Pol.
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Przeprowadzone badania potwierdzaja prawidtowos¢, ze wilasciciele gospodarstw rol-
nych raczej rzadko finansuja dziatalno$¢ ze zrddet obcych. Jest to wynikiem malej ska-
li prowadzonej dziatalnosci gospodarczej oraz ostroznosci i obawy przed trudno$ciami
zwiazanymi ze splatg kapitatdéw obcych [Wasilewski 2005].

Tabela 1. Wskazniki wykorzystane w budowie modelu Du Ponta w gospodarstwach hodowcow
strusi
Table 1. Indicators used in Du Pont model in ostrich farms

Rodzaj wskaznika Wartos¢
Dochdd netto (zysk netto) 63912 zt
Sprzedaz 118 964 zt
Aktywa ogdtem 1344 481 zt
Kapitat wlasny 1294 301 zt
Rentownos¢ sprzedazy 53,7%
Wskaznik obrotu aktywami 8.,8%
Mnoznik kapitatu wlasnego 1,03
Rentownos¢ aktywow 472,56%
Rentownos¢ kapitatdow wiasnych 486,73%

Zroédlo:  Obliczenia na podstawie badan wiasnych.
Source:  Own elaboration based on own research.

W badaniach wlasnych otrzymano bardzo wysoka wartos¢ wskaznika rentownosci
sprzedazy. Dzieje si¢ tak dlatego, ze do analiz zakwalifikowano dochéd netto. Rachunek
wynikdw w gospodarstwie rolniczym konczy si¢ na dochodzie netto. Sa to pieniadze,
ktére pozostaja rolnikowi do dyspozycji poniewaz rolnik nie ponosi kosztéw wilasnego
zatrudnienia w gospodarstwie. Pozostajacy dochod netto jest wiec kwota, ktdra jest zapta-
ta za wykonana pracg ale réwnoczesnie pozostaje do dyspozycji rolnika i jego rodziny.

Réwniez w badaniach otrzymano wysoka wartos¢ wskaznika rentownosci majatku.
Informuje on o ,,wielkosci zysku netto przypadajacego na jednostk¢ wartosci zaanga-
zowanych w przedsigbiorstwie majatku” [Sierpinska, Jachna 1998]. Wysoka wartos¢
wskaznika rentownos$ci majatku pokazuje, ze wlasciciele gospodarstw dobrze zarzadzali
aktywami. Wedhlug réznych norm podrecznikowych wskaznik ten w przedsigbiorstwach
powinien ksztaltowac si¢ na poziomie 8—10%. W badaniach uzyskano blisko 5-krotnie
wigksza wartos¢ wskaznika rentownos$ci majatku. Wynik ten nalezy jednak poréwnywac
miedzy przedsigbiorstwami nalezacymi do tych samych lub pokrewnych branz. General-
nie gospodarstwa rolnicze i przedsigbiorstwa rolnicze maja tendencje do utrzymywania
wysokich wartos$ci wskaznikow rentownosci.

W gospodarstwach hodowcow danieli rowniez uzyskano wysoka warto$¢ wskazni-
kéw ekonomicznych. Szezegolnie sytuacja korzystnie przedstawiata si¢ w zakresie war-
tosci dochodu netto (zysku). Rdwniez w tym przypadku warto$¢ tego wskaznika przyjeto
da analiz. Dlatego uzyskano wysokie wartosci wskaznikdw rentownosci sprzedazy i ak-
tywow. Réwniez rentownos¢ kapitatdéw wlasnych byta wysoka, co §wiadczy o korzystnej
sytuacji finansowej badanych gospodarstw. Wyniki te $wiadcza o tym, ze w badanym
okresie gospodarstwa rolne usprawnity proces maksymalizacji sprzedazy i minimalizacji
kosztow. Jezeli chodzi o prace innych autoréw, to wskazniki rentownosci byty nieco nize,
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a najwyzsze wartosci wskaznikdéw rentownosci sprzedazy osiagnigto w gospodarstwach
indywidualnych gdzie ich warto$¢ uksztattowala si¢ Srednio na poziomie 30% [Wasilew-
ski 2004a].

Wysokie wartosci wskaznika rentownosci kapitatu wlasnego wskazuja rowniez na
optacalno$¢ inwestycji w majatek przedsigbiorstwa [Borawski, Brodzinski 2006]. God-
na uwagi jest prawidlowos¢ polegajaca na tym, ze w przypadku badanych gospodarstw
hodowcdéw danieli uzyskano mnoznik kapitatu wlasnego rownego 1. Jest to bardzo niety-
powy przypadek poniewaz oznacza on, ze wlasciciele gospodarstw danieli nie posiadali
zadnych krotko, srednio i dlugoterminowych zobowiazan. Wyniki badan wtasnych po-
twierdzaja ogodlna tendencje do niecheci zadluzania si¢ wiascicieli gospodarstw rolnych.
Ich dziatalno$¢ gospodarcza jest najczesciej finansowana wiasnymi §rodkami pieni¢zny-
mi lub pozyczkami od rodzin i znajomych.

Tabela 2. Wskazniki wykorzystane w budowie modelu Du Ponta w gospodarstwach hodowcoéw
danieli
Table 2. Indicators used in Du Pont model in fallow deers farms

Rodzaj wskaznika Warto$¢
Dochdd netto (zysk netto) 197 036 zt
Sprzedaz 298 494 zt.
Aktywa ogdtem 3887302 zt.
Kapital wlasny 3 887302 zt.
Rentownos¢ sprzedazy 66,0%
Wskaznik obrotu aktywami 8,22%
Mnoznik kapitatu wlasnego 1,0
Rentownos¢ aktywow 541,25%
Rentownos¢ kapitalow wiasnych 541,25%

Zroédlo:  Obliczenia na podstawie badan wiasnych.
Source:  Own elaboration based on own research.

PODSUMOWANIE I WNIOSKI

Przedstawione wyniki badan wskazuja na korzystng sytuacje finansowa w obydwu
typach gospodarstw, z lekka przewaga w gospodarstwach hodowcéw danieli. Wysokie
wskazniki rentownosci aktywow i kapitatow wlasnych wskazuja na mozliwos¢ rozwoju
badanych gospodarstw rolnych. Ponadto swiadcza one o korzystnej strategii rozwoju po-
legajacej na kontroli kosztow i ich minimalizacji.

Poréwnujac te typy gospodarstw rolnych mozna stwierdzié, ze roznily si¢ one nie-
znacznie pod wzglgdem rentownosci sprzedazy, majatku i kapitatow wiasnych. Czynni-
kiem, ktory w najwyzszym stopniu decydowat o wysokich wskaznikach byta rentownosé
sprzedazy.

Wyniki te swiadcza rowniez o niedoktadnosci metody badawczej bowiem osiagnigte
wyniki badan sa w obydwu typach gospodarstw duzo wyzsze niz w przypadku przedsig-
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biorstw. Wynika to z kilku przestanek. Po pierwsze przyjecie dochodu netto jako kate-
gorii do obliczen rentownosci sprzedazy znacznie zawyza wyniki poniewaz nie jest on
obarczony podatkiem i wynagrodzeniem dla wiasciciela gospodarstw. Druga przestanka
wynika z nieche¢ci rolnikéw do zadtuzania si¢ i obnizania w ten sposdb koncowego wy-
niku dziatalnosci. W wigkszosci badanych gospodarstw rolnych dziatalno$¢ byta finanso-
wana kapitatlem wlasnym.

Przedstawione wyniki wlasnych obliczen wskazuja na konieczno$¢ poszukiwania
nowych miernikéw i wskaznikdéw oceny kondycji finansowej gospodarstw rolnych albo
uaktualnienie tych, ktore zyskuja powszechne zastosowanie w ocenie kondycji przedsig-
biorstw.
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DU PONT MODEL UTILIZATION IN PROFITABILITY ESTIMATION
OF FARMS GAINING ALTERNATIVE INCOME SOURCES

Abstract. The paper presents profitability of farms, which owners gained alternative inco-
mes running ostrich and fallow deers breeding. Particular attention was paid to indicators
creating profitability of assets and own capital. The survey proved differencies in profita-
bility of own capital according to production direction. Farm with fallow deers breeding
achieved better profitability of own capital. Moreover, the value of fixed assets and current
assets in these farms was higher in comparison to ostrich farms. The owners of surveyed
farms improved the process of own capital management. Most of them used own capital in
agricultural activity.

Key words: profitability, farm, Du Pont model
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