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Alternatywny model finansowania w polskim
rolnictwie na przyktadzie zagranicznych wzorcéw
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Rozwoj dziatalnosci jest uwarunkowany dost¢gpem do kapitatu, a dziatalnos¢ rol-
nicza nie jest w tym zakresie wyjatkiem. Nowoczesna technologia i innowacyjne
parki maszynowe, konieczne do utrzymania konkurencyjnej pozycji przy jedno-
czesnym wzroscie produktywnosci, wymagaja ogromnych nakladéw kapitato-
wych. W polskiej literaturze przedmiotu wielokrotnie poruszano juz kwesti¢ zro-
det finansowania dostepnych w sektorze rolnym (Horbowiec i in. 2016; Felczak
2015; Zawadzka i Szafraniec-Siluta 2014; Katuza i Krakowska 2013; Marcysiak
i Marcysiak 2009). Dzigki wymienionym pracom wiadomo, w jaki sposob rol-
nicy najchetniej finansuja swoja dziatalnos¢. Cztonkostwo w Unii Europejskiej
zagwarantowato dodatkowe finansowanie, ktore po uptywie ponad 16 lat od przy-
stapienia do Unii stato si¢ dla rolnikéw podstawowym zrédtem kapitalu. Nalezy
jednak pamigta¢, ze wysokos¢ funduszy przeznaczanych na Wspolng Polityke
Rolng (WPR) zmienia si¢ z kazda siedmioletnig perspektywa finansowania, a od
2021 r. zmniejsza si¢ one o okoto 25% (dotyczy to drugiego filaru WPR). Majac
na uwadze nadchodzace zmiany, zarzadzajacy gospodarstwami rolnymi powin-
ni poszukiwa¢ alternatywnych form finansowania, aby utrzymac dotychczasowa
wydajno$¢ podmiotu rolnego. Rowniez instytucje finansowe powinny by¢ przy-
gotowane na przyszle zapotrzebowanie na kapital w sektorze rolnym.

Niniejszy artykut zawiera diagnozg preferencji finansowania dzialalno-
$ci innowacyjnej gospodarstw rolnych, ajego celem jest przedstawienie pro-
pozycji alternatywnego finansowania gospodarstw rolnych na podstawie mo-
deli stosowanych w panstwach poza UE. Preferencje polskich rolnikow co do
finansowania dziatalno$ci okreslono w wyniku wywiadow kwestionariuszowych
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przeprowadzonych w 2018 r. w wojewodztwie 16dzkim, a zestawienie przyktado-
wych modeli finansowania powstato na podstawie przegladu literatury zagranicz-
nej. Autorka przedstawita rzadko omawiany w polskiej literaturze model finanso-
wania tancucha wartosci w rolnictwie.

Finansowanie gospodarstw rolnych

Badania nad dziatalnos$cia innowacyjng wzbudzaja w nauce wiele dyskusji.
Podstawowa przyczyng jest brak skonkretyzowanej terminologii, ktoéra po-
zwalalaby na zero-jedynkowe okreslenie, czy dany przedmiot badz ustuga sa
innowacjg, czy nie. Nie ulega watpliwos$ci, ze pojecia wskazane przez OECD
pozostawiaja duze pole do interpretacji. Dodatkowych trudnosci przysparza
kwestia prowadzenia badan w rolnictwie — uczestnicy tego sektora niechgtnie
udostepniajg informacje na temat dziatalnosci swoich podmiotow, a w dodatku,
w poroéwnaniu z przedstawicielami pozostatych sektoréw gospodarki, sg bardzo
stabo zinformatyzowani. Sg to zapewne podstawowe przyczyny braku wigkszej
ilosci danych w literaturze na temat finansowania innowacyjnej dziatalnosci go-
spodarstw rolnych (m.in. Kietbasa i Puchata 2015; Katuza i Ginter 2014; Katu-
za i Krakowska; Katuza i Rytel 2010).

Przeglad dostepnej literatury przedmiotu pozwala na sformutowanie wniosku
o trzech podstawowych formach finansowania tego typu dziatalnosci; sg to: §rod-
ki wtasne (dochody), fundusze europejskie i kredyty bankowe. Dochody w pod-
miotach rolnych sg nadwyzka ekonomiczna, z ktérej rolnik pokrywa nie tylko
koszty zwigzane z podstawowa dziatalnoscig rolnicza, dziatalno$cia inwestycyjna
czy innowacyjna, lecz rowniez wydatki zwigzane z gospodarstwem domowym.
Specyfika branzy sprawia, ze wiele czynnikéw moze determinowac wielkos$¢ do-
chod6éw podmiotu rolnego: powierzchnia gruntoéw, doptaty do dziatalnos$ci opera-
cyjnej, towarowosé, warto$é oraz wydajnos¢ produkeji (Sredzinska 2017, s. 313),
czynnik kapitatu oraz praca ludzka (Niezgoda 2009, s. 162—-163).

Kredyty bankowe sg podstawowa dtuzng forma finansowania gospodarstw
rolnych. Nie kazdy bank ma w swojej ofercie produkty przeznaczone dla sektora
agro, jednak doskonale wyspecjalizowaty si¢ w tym zakresie banki spotdzielcze
(Wectawski 2010). Problem podmiotéw rolnych jako klientow bankéw komer-
cyjnych wynika z sezonowosci produkcji, ktéra wydtuza czas oczekiwania na
zwrot zainwestowanego kapitatu, stad oferta kredytow subsydiowanych, beda-
cych forma interwencjonizmu panstwowego w rolnictwie (Kata 2011, s. 118).
Ten rodzaj wsparcia wzbudza oburzenie czesci spoteczenstwa, ktora traktuje
subsydia jako nieuczciwe dziatanie wzgledem przedsiebiorczosci i konkuren-
cyjnosci (Goral 2016, s. 60).



Przystapienie Polski do Unii Europejskiej wedtug wielu odmienito oblicze
polskiej wsi, co jest zastugg WPR i funduszy europejskich. Nie ulega watpliwo-
$ci, ze dotacje pobudzity rozwdj polskiego rolnictwa, a wielu podmiotom rolnym
pozwolitly na unowoczes$nienie przestarzatego parku maszynowego. W ramach
WPR rolnicy majg mozliwo$¢ corocznego wnioskowania o doptaty bezposrednie,
ktorych nadrzednym celem jest wsparcie dochodéw rolniczych (MRiRW 2020).
Finansowanie rozwoju obszaréw wiejskich zapewnia drugi filar WPR, w ktorym
rolnicy moga ubiegac si¢ o wsparcie dziatalno$ci inwestycyjnej i innowacyjnej ze
srodkéw PROW.

Metodyka badania

Preferencje rolnikow w zakresie finansowania dziatalnoséci innowacyjnej zosta-
ly ocenione na podstawie wynikow wywiadow kwestionariuszowych przepro-
wadzonych technikg PAPI na probie 150 indywidualnych gospodarstw rolnych
dziatajacych na terenie wojewodztwa todzkiego. Badane podmioty zostaty wyty-
powane przez Instytut Ekonomiki Rolnictwa i Gospodarki Zywnosciowej — Pan-
stwowy Instytut Badawczy (IEGiGZ-PIB) z grupy gospodarstw dobrowolnie na-
lezacych do systemu Farm Accountancy Data Network (polski FADN). Wywiady
kwestionariuszowe zostaty przeprowadzone przez doradcow z L.odzkiego Osrod-
ka Doradztwa Rolniczego w Bratoszewicach ze wzglgedu na prawne ograniczenia
dostepu do danych oraz bezpieczenstwo informacji.

Do opracowania wynikow wywiadow kwestionariuszowych wykorzysta-
no programy komputerowe — PS Imago 5.1, a takze pakiet Microsoft Office (ze
szczegdlnym uwzglednieniem programow Word i Excel).

Proponowany alternatywny model finansowania dziatalno$ci innowacyjnej
powstat na podstawie przegladu zagranicznej literatury przedmiotu.

Preferencje polskich rolnikdw w zakresie finansowania

W wywiadach kwestionariuszowych wzigto udziat 150 rolnikéw. Do analiz wy-
korzystano odpowiedzi 149 ankietowanych, poniewaz jeden z respondentow nie
odpowiedziat na pytanie dotyczace typu prowadzonej dziatalnosci. Szczegotowa
strukture proby wedhug typu prowadzonej dziatalnosci przedstawiono w Tabeli 1.
Najliczniejsza grupe w analizowanej probie (46,3%) tworzyly podmioty prowa-
dzace mieszang dziatalnos¢ rolnicza, taczaca w rdznych proporcjach dziatalnosé¢
ro$linng i zwierzgca. Niemal 21% ankietowanych prowadzito wylacznie dziatal-
no$¢ roslinna, a niecate 33% — zwierzeca.



Tabela 1. Struktura indywidualnych gospodarstw rolnych wedtug typu dziatalnosci gospodar-
stwa (w %)

T ialalno$ci t
Struktura _ yp dziala IIOS'CI gospodarstwa : Tt
roslinne zwierzece mieszane
n 31 49 69 149
% 20,8 32,9 46,3 100,0

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Rolnicy, ktorzy zadeklarowali wprowadzenie przynajmniej jednej inno-
wacji w latach 2016-2018, zostali zapytani o sposéb jej finansowania. Niemal
kazdy ankietowany, niezaleznie od typu prowadzonej dziatalnosci, wykorzystat
w tym celu $rodki wtasne, czyli dochody wypracowane w gospodarstwie rol-
nym (por. Wykres 1). Odpowiedzi te potwierdzaja wnioski ptynace z literatury
przedmiotu, zgodnie z ktérymi dochody sg najbezpieczniejszym i najczesciej
wykorzystywanym zrodtem finansowania dzialalno$ci w gospodarstwach rol-
nych. Sa one doskonatym rozwigzaniem dla sektora rolnego, w ktoérym zarza-
dzajacy charakteryzujg si¢ silng awersjg do ryzyka, a ponadto nie wymagaja
sporzadzania dokumentacji ani dodatkowych wizyt w instytucjach finanso-
wych. Przywigzanie do dochodow jest tak silne, ze rolnicy czgsto przektadaja
planowane inwestycje, aby zgromadzi¢ odpowiednie $rodki i unikna¢ zacigga-
nia dodatkowego zobowigzania.

Drugim najczgsciej wybieranym zrédlem kapitatu sa fundusze unijne.
W kwestionariuszu wywiadu dotacje z PROW zostaly oddzielone od doptat bez-
posrednich, ktore rolnicy otrzymujg co roku na podstawie ztozonego wniosku.
W przypadku dziatalno$ci roslinnej i zwierzecej poziom wykorzystania tych
dwoch form unijnego dofinansowania jest porownywalny. Podmioty mieszane
chetniej korzystaja jednak z dotacji PROW niz z doptat bezposrednich w celu fi-
nansowania dzialalno$ci innowacyjnej. Z wywiadéw nie wynikato, co jest przy-
czyng tej sytuacji, ale mozna si¢ domyslaé, ze ztozona formy dziatalnosci jest
znacznie bardziej kosztochtonna niz dwie pozostate, dlatego tez prawdopodobnie
doptaty bezposrednie sg wykorzystywane raczej na biezaca dziatalno$¢, a nie na
dzialalno$¢ innowacyjna.

Trzecig wskazywang przez respondentow forma finansowania sg kredyty.
Zainteresowanie tym zrddltem kapitatu jest jednak niemal o potowe nizsze niz
funduszami europejskimi. Nalezy tez zwroci¢ uwage na udziat kredytow spot-
dzielczych — jest on obecnie porownywalny z udziatem kredytow udzielanych
przez banki komercyjne. Rola bankéw spotdzielczych, ktore od poczatku istnie-
nia sg $cisle zwigzane z sektorem rolnym, powoli si¢ zmniejsza. Rolnicy, zwtasz-
cza mtodzi, coraz cze$ciej korzystaja z ustug konkurencji, ktora oferuje nie tylko
instrumenty przeznaczone dla tego sektora, lecz rowniez nowoczesne narzedzia
obstugi bankowe;.



Poza podstawowymi typami zrodet finansowania wyodrgbniono instrumen-
ty alternatywne, do ktorych nalezy m.in. coraz chetniej wykorzystywane przez
rolnikow finansowanie fabryczne. Niemal 25% respondentow prowadzacych
dziatalno$¢ mieszang skorzystato z takiej formy finansowania, aby wdrozy¢ inno-
wacje. Znacznie rzadziej wykorzystywane sg dobrze znany leasing, przez ponad
9% rolnikow prowadzacych dziatalnoscig roslinng, czy mniej popularna pozyczka
leasingowa (tagcznie ponad 9%).

Wykres 1. Zrodha finansowania dziatalnosci innowacyjnej indywidualnych gospodarstw rolnych
wedtug typu prowadzonej dziatalnosci (w %)
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Uwaga: odpowiedzi nie sumuja si¢ do 100%, poniewaz respondenci mogli wskaza¢ wigcej niz
jedna opcje.
Zrédto: opracowanie whasne.

Wszyscy ankietowani rolnicy, innowacyjni i nieinnowacyjni, zostali réw-
niez zapytani o przeszkody w pozyskiwaniu konkretnych rodzajow finansowania.
W tej kwestii rolnicy rowniez byli zgodni i niemal wszyscy za podstawowa prze-
szkode uznali ryzyko w rolnictwie, w tym zmienne warunki atmosferyczne, szko-
dniki i choroby czy fluktuacje cen produktow rolnych (por. Wykres 2). Istotnym
utrudnieniem, na ktory wskazalo okoto 70-80% ankietowanych, jest biurokracja
— zbyt szczegdtowa dokumentacja moze zniechgci¢ rolnikéw do podejmowania
jakichkolwiek dzialan inwestycyjnych czy innowacyjnych. Nie bez znaczenia
pozostaje rowniez typowa dla tego sektora sezonowos¢ produkcji, szczegdlnie
dotkliwa dla 68% podmiotow roslinnych i 51% zwierzgcych. Rolnicy dostrzegaja
tez inne utrudnienia: ograniczong zdolno$¢ kredytowa, niskie wyksztalcenie czy



brak dostepu do informacji, jednak pojawiajg si¢ one w odpowiedziach znacznie
rzadziej niz te wymienione wczesniej — jedynie w 5-20% przypadkéw, w zalez-
nosci od rodzaju dziatalnosci.

Wykres 2. Utrudnienia w finansowaniu indywidualnych gospodarstw rolnych wedlug typu prowa-
dzonej dziatalnosci (w %)
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Omoéwione zrodia finansowania oraz problemy zwigzane z ich pozyskiwa-
niem sg doskonatym wstgpem do rozwazan o instrumentach finansowych prze-
znaczonych dla sektora rolnego. Po przeanalizowaniu danych nasuwa si¢ pytanie:
czy produkty oferowane przez polski rynek finansowy sg dla sektora wystarcza-
jace? A moze niektore wymagajg korekty? Rolnicy, silnie przywigzani do trady-
cyjnej formy finansowania z wlasnych srodkoéw, moga niechetnie siegaé po inno-
wacje finansowe. Jednak z drugiej strony podmiotami rolnymi zaczyna zarzadzac
mtode pokolenie, dla ktorego liczy si¢ szybkos¢ pozyskania srodkow, a dochody
i fundusze europejskie mogg nie spetniac¢ jego oczekiwan w tym zakresie. Au-
torka postanowita zatem zaproponowac¢ pewien model finansowania nazywany
finansami tancucha wartosci, ktdry stosowany jest w panstwach poza UE. Model
ten, przynajmniej czesciowo, moze sprawdzi¢ si¢ jako forma finansowania dzia-
falnosci polskich gospodarstw rolnych.
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Finanse tancucha wartosci
Istota modelu finansowania

W kontekscie licznych utrudnien w finansowaniu polskiego rolnictwa idealnym mo-
delem moga okaza¢ si¢ finanse tancucha wartosci (ang. value chain finance — VCF),
powszechnie stosowane w krajach Ameryki tacinskiej, w Azji, Afryce i czgsciowo
w Europie. VCF polega na przeplywie srodkéw pomigdzy poszczegdlnymi ogniwami
fizycznego fancucha dostaw (Rysunek 1). Innymi stowy sg to ustugi i produkty finan-
sowe pochodzace z lancucha warto$ci i/lub oferowane za jego posrednictwem w celu
zaspokojenia potrzeb podmiotéw zaangazowanych w ten tancuch (Miller i Jones 2010,
s. 2). W VCF przeptyw finansowy jest odwrotny do fizycznego przemieszczenia towa-
réw 1 moze przybiera¢ forme pozyczki, zaliczki, akredytywy, ubezpieczenia lub innych
instrumentow finansowych (Zawojska 2008, s. 102-103). Finanse tancucha wartosci
zapewniaja bezpieczenstwo sprzedazy i pozyskiwania produktow oraz redukuja ry-
zyko /lub poprawiajg efektywno$¢ w ramach tancucha (GPFI 2015, s. 17). W VCF
podaz instrumentéw nastepuje nie tylko ze strony instytucji finansowych, lecz rowniez
wzdhuz samego tancucha dostaw, co przedstawiono na Rysunku 1. Wyrdznia si¢ naste-
pujace rodzaje finansow tancucha wartosci (Miller i Jones 2010, s. 2):

— wewngetrzne (ang. internal value chain finance) —tworza si¢ w ramach
fancucha wartosci, np. gdy dostawca wewnetrzny udziela kredytu rolni-
kowi lub gdy firma prowadzaca przekazuje fundusze posrednikowi ryn-
kowemu (ang. market intermediary);,

— zewngtrzne (ang. external value chain finance) — powstaja w wyniku po-
wigzan i mechanizméw w tancuchu wartosci, np.: bank udziela pozyczki
rolnikowi na podstawie umowy/kontraktu z zaufanym nabywca lub kwitu
magazynowego z zaufanego magazynu.

VCF jest zatem doskonalym sposobem finansowania nie tylko dziatalnosci
biezacej, lecz rowniez dziatalno$ci innowacyjnej w ramach modelu interakcyjne-
g0, tworzonego przez wiele roznych podmiotow o okreslonych funkcjach. Finan-
sowanie tancucha wartosci w takim przypadku obejmowaloby zatem m.in. go-
spodarstwa rolne, instytuty badawcze, brokerdéw, osrodki doradztwa rolniczego,
instytucje finansowe, handlowcow, firmy i branze zwigzane z rolnictwem.

Finansowanie tancucha wartosci to szerokie ujecie finanséw rolnictwa, bazuja-
ce nie tylko na instrumentach finansowania, lecz rowniez na produktach ogranicza-
jacych ryzyko i wspierajacych podstawowe ustugi finansowe. VCF mozna zatem
okresli¢ jako ,.kompletny pakiet” wsparcia finansowego rolnictwa. Duza dywersyfi-
kacja dostepnych instrumentéw w tancuchu wartosci umozliwia ich dobor w zalez-
nos$ci od potrzeb transakcyjnych i charakteru uczestniczacego w transakcji podmio-
tu. W tabeli 2 przedstawiono instrumenty finansowe wykorzystywane w fancuchu
wartosci wedtug klasyfikacji Calvina Millera 1 Linde Jones.
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Rysunek 1. Schemat finansowania tancucha wartosci
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* Strzalki oznaczaja przeptywy gotowkowe w tancuchu wartosci.
Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie: A. Zawojska, op. cit., s. 96.

Tabela 2. Instrumenty finansowania tancucha wartosci
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Kategoria instrumentow
finansowych

Instrumenty finansowe

* kredyt handlowy

Finansowanie produktu
(ang. product financing)

financing)

* kredyt wewngtrznego dostawcy (ang. input supplier credit)
* kredyt firmy marketingowej (ang. marketing company credit)
* finansowanie wiodacego przedsigbiorstwa (ang. lead firm

Finansowanie wierzytelno$ci les finance)
(ang. receivables financing) « faktoring
* forfaiting

» finansowanie nalezno$ci handlowych (ang. trade receivab-

Zabezpieczenie majatku rze-
czowego (ang. physical assets

N agreements — repo
collateralization) g Po)

* leasing finansowy

* kwity magazynowe (ang. warehouse receipts)
* transakcja warunkowego odkupu (ang. repurchase
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* ubezpieczenia (upraw i pogodowe)
o forward

* futures

 sekurytyzacja

» gwarancje bankowe
 finansowanie joint venture

Produkty ograniczajace ryzyko
(ang. risk mitigation products)

Ulepszenia finansowe
(ang. financial enhancement)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: C. Miller, L. Jones, op. cit., s. 56-57.

Instrumenty finansowania tancucha wartosci
Finansowanie produktu

Do instrumentéw finansowania produktu (ang. product financing) naleza przede
wszystkim popularne wsrod rolnikow kredyty, bez ktorych rozpoczecie dziatalno-
$ci innowacyjnej jest czgsto niemozliwe. Dzigki silnym powigzaniom podmiotow
w lancuchu warto$ci oraz dostepnosci nowoczesnej technologii i komunikacji in-
strumenty te sa ulepszane i dostosowywane do potrzeb tancucha wartosci. Nale-
zy do nich m.in. kredyt handlowy (ang. trade credit), polegajacy na wyplaceniu
producentowi rolnemu przez handlowca lub przetworce srodkow, ktore sg zwra-
cane, zwykle w postaci produktéw rolnych, w czasie zbioréw (Soundarrajan, Vi-
vek 2015, s. 33). Taka forma finansowania gwarantuje handlowcom pozyskanie
produktow w pdzniejszym terminie, a rolnikom zapewnia $rodki pieni¢zne jesz-
cze przed zbiorem ptodow rolnych. Inng forma finansowania w tej kategorii jest
kredyt wewnetrznego dostawcy (ang. input supplier credit), ktory funkcjonuje
gtéwnie na nizszych stopniach tancucha wartosci (por. Rysunek 1). Polega on na
dostarczeniu rolnikom, lub innym uczestnikom tancucha, §rodkéw produkeji rol-
nej, np. nawozow, nasion, srodkow ochrony roslin, z odroczonym terminem ptat-
nosci. Koszt kredytu jest zazwyczaj doliczony do ceny produktow (Miller i Jones
2010, s. 56). Na podobnych zasadach funkcjonuje kredyt firmy marketingowe;j
(ang. marketing company credit). Finansowanie wiodgcego przedsi¢biorstwa
(ang. lead firm financing) charakteryzuje si¢ natomiast szerszym zakresem ushug,
gdyz — poza zapewnianiem bezposredniego finansowania podmiotom z tancucha
wartosci, w tym rolnikom — gwarantuje umowy sprzedazy, umozliwia dostep do
finansowania przez instytucje zewnetrzne, a takze oferuje pomoc techniczng i do-
step do rynku (Soundarrajan, Vivek 2015, s. 33). Wydaje si¢, ze forma kredyto-
wania w finansowaniu fancucha wartosci jest odpowiednia na etapie wdrazania
innowacji produktowych w gospodarstwie rolnym, kiedy niezbedne jest pozyska-
nie $srodkéw produkcji rolnej, m.in. nawozoéw, srodkow ochrony roslin czy pasz
dla zwierzat.
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Finansowanie wierzytelnosci

Finansowanie wierzytelnosci (ang. receivables financing) to ogélna forma fi-
nansowania dokonywanego pod zabezpieczenie wierzytelnosciami i umowami
sprzedazy. W tym przypadku pozyczki udziela si¢ zwykle w formie pieni¢znej
lub niepienieznej, w postaci produktow rolnych, a jej zabezpieczeniem jest cesja
tych wierzytelnosci. Ich splata przechodzi z wptywow ze sprzedazy bezposrednio
do pozyczkodawcy. Finansowanie wierzytelnosci jest czgsto dostosowane do in-
dywidualnych potrzeb kontrahentow, co pozwala przyspieszy¢ przeplywy gotow-
kowe i zmniejszy¢ ryzyko (Miller i Jones 2010, s. 67). Do tej grupy instrumentow
Miller i Jones zaliczyli znane w$rod przedsiebiorstw faktoring i forfaiting, a takze
finansowanie nalezno$ci handlowych (ang. trade receivables finance). To ostatnie
polega na udostepnieniu kapitatu obrotowego podmiotom zwigzanym z rolnic-
twem — dostawcom, przetworcom, eksporterom — przez banki lub inne instytucje
finansowe (Rysunek 3). Transakcja nastepuje w wyniku wykupu naleznos$ci fi-
nansowych albo akceptacji potwierdzenia zlecenia dla producentow.

Producent/
Eksporter

Rysunek 2. Schemat finansowania naleznosci handlowych

Cesja wierzytelnosci
Porozumienie finansowe

2
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N

N

S

=

S

Q

Potwierdzenie cesji
Bank Odbiorca
an (ang. off-taker)
Platnos¢ za otrzymane towary

Zrédto: Winn M., Miller C., Gegenbauer I. (2009), The use of structured finance instruments in
agriculture in ECA countries, ,,AGSF Working Document”, 26, FAO, Rzym 2009, s. 18.

Finansowanie majatku rzeczowego
Kluczowg koncepcja w przypadku VCF jest wykorzystanie tancucha ijego
produktow w celu zabezpieczenia transakcji finansowych. Finansowe zabez-

pieczenie towarami lub ruchomymi aktywami mozna czgsto zastosowaé nawet
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wtedy, gdy powiazania w tancuchu wartosci sg stabe lub fragmentaryczne.
Jednak znacznie tatwiej jest je pozyska¢ w przypadku nowoczesnych tancu-
chow wartos$ci z silnymi powigzaniami, bezpiecznymi rynkami i powszechnie
akceptowanymi standardami. Takie cechy sa czesto spotykane w zintegrowa-
nych modelach procesu innowacyjnego, budujacych powiazania miedzy go-
spodarstwem a dostawcami i nabywcami innowacyjnych produktow juz na
wczesnym etapie prac. Model przewiduje integracj¢ w zespotach dziatalnosci
B + R oraz powiazania z dzialalnoscia produkcyjna procesu innowacyjnego.
Silne i trwale relacje umozliwiajg uzyskanie dodatkowego, tanszego finanso-
wania dzieki redukcji konwencjonalnych zrodet zabezpieczenia (Miller i Jo-
nes 2010, s. 72). Jednym z instrumentow zabezpieczenia majatku rzeczowego
sg kwity magazynowe (ang. warehouse receipts), wydawane deponentom to-
warow trwatych przez atestowane magazyny. Kwity umozliwiajg instytucjom
finansowym wykorzystywanie zdeponowanych zapasow do zabezpieczania
transakcji finansowych (Fries 1 Akin 2004, s. 8). Przyklad funkcjonowania
systemu kwitow magazynowych w indyjskim banku HDFC przedstawiono na
Rysunku 3.

Rysunek 3. System kwitéw magazynowych banku HDFC

Wyplata pozyczki (ang. disbursement of loan)

. Porozumienie trdjstronne
Pozyczajacy Bank <—
\ Maf}ager ) / Oznaczenie
Dostawa zabezpieczenia zastawu (ang.

lien marking)

Kontrola
Akceptowalnosé
Towary Magazyn < magazynu
| T
Badanie ilosci Akceptacja do przechowywania
Kontrola ilosci Wydanie kwitu magazynowego
Logistyka Regularne monitorowanie

Zrédto: Ananthakrishnan P.V. (2007), Structured finance through collateral management, presenta-
tion at the Asia International Conference, [w:] C. Miller, L. Jones, Agricultural value chain finance.
Tools and lessons, FAO, Rzym 2010, s. 73.
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W ramach zabezpieczania majatku rzeczowego dostepne sg rowniez transak-
cje warunkowego odkupu, nazywane repo (ang. repurchase agreements — repo),
coraz czgséciej wykorzystywane przez handlowcow i przetworcow w tancuchu
wartosci. Repo polega na sprzedazy towaru stronie trzeciej za zgoda sprzedawcy,
ktory odkupi produkt po uptywie okreslonego czasu. Towar bgdacy w posiada-
niu osoby trzeciej jest zwykle przechowywany w atestowanym magazynie. Dla
sprzedawcy repo jest zwykle korzystniejsze od kredytu bankowego, a w przy-
padku instytucji finansowe;j fakt, ze klient nie jest wlascicielem zabezpieczonego
sktadnika aktywow, utatwia jego zbycie w przypadku braku ptatnosci. Umowy
z warunkowym odkupem jako innowacyjny instrument finansowania eksportu
produktéw rolnych sg coraz czesciej akceptowane przez ekspertéw tego sektora.

Produkty ograniczajgce ryzyko

Oprocz finansowania tancuch wartosci umozliwia réwniez ograniczenie ryzyka
produkcyjnego, cenowego ikredytowego — dzigki korzystaniu z zabezpieczo-
nych rynkoéw, dostepnosci srodkow produkeji, technologii i ustug rolniczych oraz
lepszemu rozumieniu klientow instytucji finansowych. Finansowanie tancucha
wartos$ci obejmuje wiele instrumentéw opracowanych w celu efektywniejszego
zarzadzania zaro6wno ryzykiem systemowym, jak i indywidualnym. Instrumenty
ograniczania ryzyka sg istotne, poniewaz jest ono jednym z podstawowych utrud-
nien we wdrazaniu innowacji w gospodarstwach rolnych. Wprowadzenie na pol-
ski rynek rolny efektywnych instrumentéw majacych na celu minimalizacj¢ ry-
zyka zwigkszytoby poziom bezpieczenstwa nie tylko transakcji finansowych, ale
przede wszystkim produkcji, tak silnie uzaleznionej od warunkéw pogodowych.
Miller i Jones do grupy produktéw ograniczajacych ryzyko (ang. risk mitigation
products) zaliczaja ubezpieczenia (upraw i pogodowe), forward i futures.

Ulepszenia finansowe

Ostatnig grupa instrumentéw finansowania tancucha wartosci sg ulepszenia fi-
nansowe (ang. financial enhancements), ktore dotycza szerokiego zakresu czesto
skomplikowanych mechanizméw finansowania majacych na celu zmniejszenie
ryzyka. Obejmujg one m.in. sekurytyzacje, gwarancje bankowe oraz finansowa-
nie joint venture. Sekurytyzacja nie byla dotychczas szeroko stosowana w rol-
nictwie ze wzgledu na wysokie ryzyko kredytow rolnych i koszt ustanowienia
aktywow sekurytyzacyjnych, ktore zwykle sprawiaja, ze jest ona odpowiednia
wylacznie w przypadku duzych transakcji. Inng powazng przeszkoda, jesli cho-
dzi o wykorzystanie sekurytyzacji w rolnictwie, sg trudnos$ci w uzyskaniu wia-
rygodnego ratingu kredytowego dla dziatalnos$ci rolniczej (Winn i Miller 2009,
s. 29). Podobne watpliwosci moze budzi¢ finansowanie joint venture — chociaz
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nawigzanie wspolpracy z partnerem prywatnym i/lub publicznym mogtoby
zwigkszy¢ inwestycje w sektorze rolnym (Miller i Jones 2010, s. 93), to sektor
ten moze mie¢ awersj¢ do tego rodzaju przedsigwzig¢ ze wzgledu na koniecz-
no$¢ wspoldzielenia nie tylko ryzyka, lecz roéwniez zyskow z inwestycji (Soun-
darrajan, Vivek 2015, s. 32).

Gwarancje bankowe zapewniaja zabezpieczenie rolnikom, ktorzy nie ma-
ja zdolnosci kredytowej wymaganej przez bank, i sg rozwigzaniem dostgpnym
dla wiekszosci podmiotéw rolniczego tancucha wartosci. W przypadku niewy-
konania zobowigzania gwarant zobowiazuje si¢ do splaty pozyczki w wysokosci
udzielonej gwarancji (Holle 2017).

Podsumowanie

Wymienione instrumenty moga by¢ stosowane oddzielnie, jednak efektywnie;j-
szy jest model finansowania ztozony z kilku instrumentéw dostosowanych do
struktury sektora rolnego. W przypadku procesu innowacyjnego doskonatym
rozwigzaniem moze by¢ zbudowanie modelu finansowania z poszczegdlnych
elementéw VCEF, w tym instrumentéw ograniczania ryzyka. Nalezy jednak pa-
migtaé, ze nie kazdy instrument oméwiony w tym artykule bedzie mogt zostac
wykorzystany w konkretnym tancuchu wartosci w rolnictwie (Miller 2011, s. 12).
Nie jest zatem mozliwe dopasowanie wszystkich instrumentéw do prowadzone;j
w gospodarstwie dziatalnosci innowacyjnej. Przykladowo faktoring jest spraw-
dzonym rozwigzaniem cze¢sto wykorzystywanym do finansowania wierzytelnosci
w handlu i produkcji, jednak w rolnictwie nadal jest nowa, a czesto nawet niezna-
ng formg wsparcia.

Nalezy podkresli¢, ze VCF nie polega wytacznie na zaopatrywaniu tancucha
wartosci w $rodki pieni¢zne. Instytucje finansowe angazujg si¢ w tancuch warto-
$ci, by stat si¢ on bardziej wydajny i konkurencyjny. Finansowanie tancucha war-
tosci to celowa interwencja, ktéra restrukturyzuje go i reorganizuje, powodujac
istotne zmiany w przepltywie gotowkowym i informacyjnym w dostarczanych do
fancucha ustugach, a czasami nawet w samym przeptywie produktu (KIT i IIRR
2010, s. 33).

Przedstawione w artykule wyniki badan jasno okreslaja preferencje finanso-
we polskich rolnikow. Niemal 100% respondentow wykorzystuje srodki wlasne,
a okoto 30% korzysta z dostgpnych alternatywnych zrédet finansowania, takich
jak leasing czy finansowanie fabryczne. Kolejny wniosek ptynacy z badan doty-
czy wykorzystania w rolnictwie nowego modelu finansowego — wydaje si¢ to ma-
o prawdopodobne, poniewaz tradycja i przyzwyczajenia polskich rolnikéw moga
by¢ zbyt powazng przeszkoda w uruchomieniu alternatywnego kapitatu. Polscy
rolnicy obawiajg si¢ negatywnych decyzji finansowania ze wzgledu na ryzyko

17



w rolnictwie, biurokracj¢ czy sezonowos¢ produkeji, skupiajg si¢ zatem na pod-
stawowych instrumentach, z ktérych korzystaja od lat. Model VCF jest stworzo-
ny dla rolnictwa i uwzglednia wszystkie przeszkody wskazywane przez rolnikow
w kwestionariuszu. Jest elastyczny i mozna go dostosowaé do warunkow gospo-
darczych danego kraju, wykorzystujac jednoczes$nie znane instrumenty finanso-
we. Zdaniem autorki zaprezentowany w artykule model finansowania mogtby si¢
sprawdzi¢ jako forma finansowania dziatalno$ci polskich gospodarstw rolnych,
oczywiscie pod pewnymi warunkami. Jego dostosowanie moze si¢ jednak okazaé
czaso- 1 kosztochlonne, a tymczasem rolnicy byliby sktonni zaakceptowaé tylko
taki model, ktory funkcjonowatby na prostych zasadach, z minimalnym udziatem
biurokracji, i zapewniatl szybki przeptyw gotowki.

Nalezy podkresli¢, ze zastosowanie modelu VCF jest jedynie sugestia, je-
$li chodzi o dalszy rozwdj oferty finansowania sektora rolnego. Autorka rozwaza
poswiecenie dalszych badan analizie efektywnosci struktury kapitatowej podmio-
tow rolnych przedstawiajacej model finansowania z elementami VCF.
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Streszczenie

Celem artykutu jest zaproponowanie alternatywnego finansowania innowacyjnej
dziatalno$ci gospodarstw rolnych w oparciu o modele stosowane w panstwach
spoza UE. Na podstawie wywiadow kwestionariuszowych przeprowadzonych
w 2018 . w wojewddztwie todzkim na grupie 150 gospodarstw rolnych prowa-
dzacych ksiegi rachunkowe w ramach systemu FADN oraz przegladu literatury
przedmiotu okreslono preferencje polskich rolnikéw co do zrdédet finansowania
innowacyjnej dziatalnosci gospodarstw. Naleza do nich przede wszystkim: $rod-
ki wtasne (dochody), kredyty bankowe oraz fundusze europejskie. Jako alterna-
tywne finansowanie podmiotoéw rolnych autorka proponuje value chain financing
(VCF), system powszechnie stosowany w krajach Ameryki tacinskiej, Azji,
Afryce i czgsciowo w Europie. W artykule zaprezentowano nastgpujace kategorie
instrumentow finansowych bedacych sktadowymi VCF: finansowanie produk-
tu, finansowanie wierzytelnosci, zabezpieczenie majatku rzeczowego, produkty
ograniczajace ryzyko i ulepszenia finansowe. W podsumowaniu zawarto sugestie
dotyczace zastosowania modelu VCF w polskich realiach oraz przestanki dal-
szych badan.

Stowa kluczowe: gospodarstwo rolne, dziatalno$¢ innowacyjna, finansowanie
tancucha wartos$ci, fundusze europejskie, dochody rolnicze

Summary

An alternative model of financing in agriculture on the example
of foreign models

The aim of the article is to present proposals for alternative financing of farms
based on models used in countries outside the EU. At the outset, the preferences of
Polish farmers in the area of financing innovative activities were diagnosed based
on questionnaire interviews conducted in 2018 in the £.6dz Voivodeship on a gro-
up of 150 farms that keep accounting books under the Farm Accountancy Data
Network (FADN) system. Based on the interviews (and a review of the literature
on the subject), three basic sources of financing the innovative activity of farms
were identified: own funds (income), bank loans, and European funds. As part
of alternative financing of agricultural entities, the author offers value chain fi-
nancing (VCF), commonly used in Latin America, Asia, and Africa, and partly in
Europe. The article presents the following categories of financial instruments that
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are components of the VCF: product financing, receivables financing, physical
assets collateralization, risk mitigation products, and financial enhancement. The
summary contains suggestions for the application of the VCF model in Poland and
premises for further research.

Keywords: farm, innovation activity, value chain financing, European funds,
agricultural income

JEL: Q13,Q16
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