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ZWROT Z INWESTYCJI
W GOSPODARSTWACH PRODUKUJACYCH MLEKO
A OGRANICZENIA WYNIKAJACE Z KWOTY MLECZNEJ

Piotr F. Borowski
Katedra Organizacji i Inzynierii Produkcji, Szkota Glowna Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie

Streszczenie. Rozwoj gospodarstw produkujacych mleko jest odgdrnie ograniczony wielko-
§cia przyznanej kwoty mlecznej. Srodki finansowe zainwestowane w rozwéj gospodarstwa
zwracaja si¢ po dtuzszym okresie, gdyz rolnik nie moze zwigkszy¢ produkcji mleka bez po-
noszenia dodatkowych kosztow. Obliczenia wskazuja, ze funkcjonowanie kwoty mlecznej
zmniejsza atrakcyjno$¢ inwestycji.

Stowa kluczowe: zwrot z inwestycji, kwoty mleczne

Wprowadzenie

Celem artykutu jest przeanalizowanie oplacalnosci i efektywnosci inwestycji w swietle
obowiazujacych przepiséw unijnych. W celu okreslenia efektywnosci przedsigwzig¢ inwe-
stycyjnych mozna zastosowac¢ kilka metod m.in. okres zwrot zwrotu naktadow, inwestycji,
ksiggowa stopa dochodu czy terazniejsza warto$¢ netto. Gospodarstwa rolne specjalizujace
si¢ w produkcji mleka maja odgérnie ograniczong wielko$¢ produkcji poprzez system kwot
obowiazujacy we wszystkich krajach Unii Europejskiej. W przypadku Polski, ktoéra
w struktury unijne weszta w maju 2004 roku, kwota mleczna zostata przyznana na pozio-
mie prawie 9000 min litrow rocznie. Polska w negocjacjach cztonkowskich wystapila
o kwotg 13 740 mln litrow, jednak po spornych i burzliwych negocjacjach otrzymata na
mocy Traktatu Akcesyjnego, podpisanego w Atenach, roczna kwot¢ mleczna w wysokosci
8964 017 000 litrow dla dostawcow hurtowych i dodatkowa kwoteg bezposredniag w wyso-
kosci 464 017 000 litrow odnoszaca si¢ do mleka sprzedawanego bezposrednio przez sa-
mych rolnikéw z pominigciem mleczarni. Obliczanie kwot bylo dokonywane na podstawie
wielkos$ci produkcji z okresu przedakcesyjnego. Dla wielu gospodarstw, obecnie zajmuja-
cych sig produkcja mleka, byto niemozliwe zwigkszenie produkcji w okresie przedakcesyj-
nym w celu otrzymania wyzszego limitu, gdyz brak srodkéw finansowych i zasztosci histo-
ryczne stanowily pewnego rodzaju barier¢ wzrostu. Od roku 2006 jest dodatkowo mozliwa
do wykorzystania kwota restrukturyzacyjna w wysokosci 416 126 000 litrow. Zatem
w przypadku inwestycji w produkcje mleka, wielkos¢ produkcji a w jej wyniku zwrot
z zainwestowanego kapitalu, nie zalezy jedynie od aktywnosSci rolnika, ale réwniez
od zewngtrznych czynnikéw ograniczajacych, gdyz ilos¢ wyprodukowanego mleka jest
odgornie ograniczona i z tego powodu poniesione naktady moga by¢ zwrdcone w duzszym
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terminie [Borowski 2006]. Problemem dla polskich rolnikow jest zbyt niska kwota mlecz-
na, gdyz podaz ksztaltuje si¢ na poziomie o wiele wyzszym niz natozone limity. Zahamo-
wanie wzrostu produkcji mleka oraz przyspieszenie w redukcji poglowia krow mlecznych
moze nastapi¢ w wyniku ograniczenia sprzedazy do 9380 tys. litrow. Ograniczenie kwoto-
we moze by¢ rowniez zrédtem dodatkowych kosztow zwiazanych z dzierzawa lub zaku-
pem kwot przez rolnikéw [Seremak-Bulge 2006]. Proponowanym rozwiazaniem jest znie-
sienie w Unii Europejskiej kwot mlecznych. Z badan ankietowych przeprowadzonych
wsrod panstw cztonkowskich UE-25, wigkszo$¢ krajow opowiada sig za likwidacja kwot
mlecznych i osiggania rownowagi za pomoca mechanizméw rynkowych. Do roku 2013
Unia pozostawia system kwot, ktory bgdzie stopniowo zwigkszany. W roku kwotowym
2014/15 kwota mleczna bedzie o 1,6% wigksza w stosunku do kwoty z roku 2004/05.

Wielkos¢ 1 struktura prywatnych gospodarstw rolnych w Polsce jest silnie uksztattowa-
na poprzez czynniki historyczne. Zdecydowana wigkszo$¢ gospodarstw jest w rekach rol-
nikéw indywidualnych i do roku 1989 stanowita rodzinne, niewielkie gospodarstwa zaj-
mujace si¢ produkcja i hodowla zrdéznicowanego asortymentu. Rozwdj gospodarstw
i wielko$¢ poglowia jest stymulowany przez czynniki niezalezne od rolnika. Zwrot ponie-
sionych naktadow inwestycyjnych zwiazanych z modernizacja gospodarstw (m.in. zakup
sprzetu do udoju i przechowywania mleka, budowa lub rozbudowa obér, zakup poglowia,
system odprowadzania gnojowki) zaleza od wielko$ci sprzedazy i ceny mleka. Unowocze-
$nienie gospodarstw ma na celu zwigkszenie jakosci mleka a poprzez osiagnigcie lepszej
jako$¢ 1 wigkszej wydajnosci zwigksza si¢ konkurencyjno$é polskich zaktadow mleczar-
skich na rynku europejskim. Wiaze si¢ to zatem z koniecznos$cia uczestniczenia przedsig-
biorstw branzy mleczarskiej w finansowaniu nakladéw na zapewnienie odpowiedniego
wyposazenia gospodarstw produkujacych mleko. Branza mleczarska jako element przemy-
shu spozywczego moze prawidlowo funkcjonowac i rozwijac si¢ tylko wowczas, jesli bg-
dzie dysponowac¢ zasobami surowcowymi dobrej jakosci i wlasciwej ilosci. Nalezy zatem
konsekwentnie eliminowa¢ z produkcji i skupu surowiec o niskiej jakosci. Wskazane jest
ksztattowanie wlasciwej liczby producentdw mleka, sposobu jego odbioru oraz rozmiaru
produkcji w kolejnych latach. Konieczne przy tym bedzie zapewnienie wzajemnej wspol-
pracy zaktadow przetworczych i gospodarstw rolnych oparte na systemie logistyki doty-
czacym sfery odbioru mleka od rolnikdéw, jego dostarczania do mleczarni i przechowywa-
nia przed przerobem. Realizacja tego rodzaju dzialan wymaga¢ bedzie poniesienia
naktadow inwestycyjnych na zakup nowoczesnych $rodkéw transportu oraz na specjali-
styczne systemy informatyczne [Daniluk 2007].

Materiat i metody

W przypadku produkcji mleka gospodarstwa rolne miaty otrzyma¢ po wejsciu do UE
limity produkcji mleka (kwoty mleczne) na podstawie dotychczasowej produkcji. Dlatego
w interesie rolnikow byto powigkszenie produkcji mleka w okresie przedakcesyjnym, aby
mie¢ podstawy do odpowiednio wysokiej kwoty mlecznej, gdyz przekroczenie otrzymane;j
kwoty niesie za soba kary naktadane na gospodarstwa za nadprodukcj¢ mleka [Dz.U.2004].
Wysokos$¢ optaty zwiazanej z nadprodukcja (kara za przekroczenie limitu) jest ustalona za
100 litrow mleka i wynosi: 30,91 euro za rok kwotowy 2005/2006, 28,54 euro za rok
kwotowy 2006/2007, 27,83 euro za rok kwotowy 2007/2008 i nastgpne lata kwotowe.
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Okres zwrotu nakladow, ktory dostarcza informacji po jakim czasie nastapi zrekom-
pensowanie wydatkow poniesionych na realizacj¢ projektu dochodami osiagnigtymi z jego
eksploatacji. Krotszy okres zwrotu jest korzystniejszy z punktu widzenia inwestora, gdyz
poniesione naktady zostana odzyskane wczesniej a pojawiajaca si¢ nadwyzke mozna prze-
znaczy¢ do ponownego zainwestowania. Poza tym krotszy okres wptywa na zmniejszenie
ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z niepewno$cia przebiegu zdarzen gospodarczych.
Okres zwrotu nakladéw jest bardzo prostym narz¢dziem analizy projektowej. Jedynym
problemem przy stosowaniu tego wskaznika jest sposob w jaki zaktadane wptywy pienigz-
ne beda w przysztosci generowane. Mozna bowiem zalozy¢, iz w przyszlosci wplywy
z podjgtej inwestycji beda miaty staly, zblizony charakter, czyli w kazdym okresie (np.
rocznym) do inwestora bedzie wplywac taka sama kwota pieni¢dzy lub charakter zmienny,
ktory najczesciej zaktada zwigkszanie si¢ zwrotow z inwestycji w kolejnych okresach.

Z zalozenia okres zwrotu to iloraz naktadu inwestycyjnego (NINV lub - CF) i przecigt-
nych wptywow srodkow pienigznych (CF - Cash Flow) z realizacji projektu, ktore stano-
wia sumg rocznego zysku netto, rocznej amortyzacji. Jesli w kazdym okresie mamy inne
CF do obliczen stosuje si¢ formulg na okres zwrotu naktadow przedstawiong wzorem:

nizspacony naldad na poczaiku
raku w b nasiag petng sefata
fozha petmyeh lat s sl fevanto®E bezweglednal

OZ = mzed rakonczeniem +
eailonis] spbaly kv wdeﬂmﬂmﬁﬂ
a konbeg: roku v kb
ﬂaﬂﬂﬂlﬁﬂﬂﬁﬂhﬁhﬁh‘t

Ksiggowa stopa dochodu jest miernikiem wyrazajacym relacje pomigdzy dochodami
netto gospodarstwa (zysk netto) a wielkoscig kapitalu zaangazowanego w dane przedsig-
wzigcie. Ksiggowa stope zwrotu oblicza si¢ najczesciej operujac przecigtnymi wielkoscia-
mi rocznymi zysku bilansowego i zaangazowania kapitalowego. Istnieje wiele sposobow
obliczenia KSD. Ponizej prezentowany jest jeden z nich.

przecigtny przephyw srodkéw  _ przecigtny odpis
pienieznych (CF} amoryzacyjny

KSD = waross imwestycji + koncowa wartoss inwestygji 100

poczatkowe| (warlosd umorzeniowa)
2

Terazniejsza warto$¢ netto pozwala okreslic obecna warto$¢ strumienia przysztych
dochodow, ktore zostang wypracowane w gospodarstwie. Zasada liczenia NPV jest prosta:
nalezy zdyskontowaé a nastgpnie zsumowaé wszystkie przeptywy pienigzne zwiazane
z projektem inwestycyjnym (dodatnie i ujemne). Z formalnego punktu widzenia NPV
mozna zapisa¢ w postaci rOwnania:

n
NPV = Z—CFf
= (1+k)'
gdzie:
CF, — nominalne dochody pienigzne w danym roku [t],
k — stopa dyskontowa,
t — liczba lat strumienia przysztych dochodow.
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Stosowane kryterium wyboru projektu jest jednoznaczne - akceptujemy tylko projekty
o NPV > 0, pozostate odrzucamy. Jezeli mamy wybraé jeden z dwoch projektow o dodat-
niej wartosci NPV, to wybieramy projekt o wartosci wigkszej. Waznym dla analizy warto-
Sci NPV jest ustalenie kosztow uzycia kapitatu. W metodzie tej, podobnie jak we wszyst-
kich metodach dynamicznych, koszt uzycia kapitatu stanowi jednoczesnie stopg
dyskontowa. Na wysokos¢ kosztu uzycia kapitalu maja migdzy innymi wptyw:
— zrodia finansowania (kapital wlasny, czy obcy),
— oprocentowanie kredytow,
— wysoko$¢ podatku dochodowego,
— rentowno$¢ osiagana przy alternatywnym lokowaniu $rodkéw wiasnych oraz ryzyko
zwigzane z inwestowaniem na danym rynku.

Produkcja mleka w Polsce

Wielkos$¢ produkeji mleka, mlecznos$¢ krow i procentowy przyrost mlecznosci (w ukta-
dzie rok do roku) przedstawia tabela 1.

Tabela 1. Produkcja mleka w Polsce
Table 1. Milk production in Poland

1996-2000| 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Produkcja mleka
krowiego [mln 1]

Udoj mleka
od 1 krowy [1]

Przyrost mlecznosci
krow [%]

11762 11 543 11538 11527 11 546 11477 11575

3453 3668 3828 3902 3969 4082 4147

........ 6,2 4.4 1,9 1,7 2,8 1,6

Z danych przedstawionych w tabeli 1 wynika, Zze mleczno$¢ krow systematycznie wzra-
sta i na przestrzeni lat 2000-2005 ud6j mleka od 1 krowy wzrastat §rednio o 3% rocznie.

W Polsce najwigksza liczba krow tj. 12,5% ogoétu krow, przypada na gospodarstwa
o powierzchni 20-30 ha, w ktorych utrzymuje si¢ powyzej 10 sztuk. Jednakze nadmierne
rozdrobnienie produkcji mleka w Polsce jest nadal jednym z najwazniejszych probleméw
polskiego mleczarstwa. Rozdrobnienie produkcji wptywa na nizsza wydajno$¢ i nizsze
dochody z produkcji mleka. Stanowi to réwniez przyczyng wysokich kosztow skupu mle-
ka. Statystycznie do polskiej mleczarni mleko jest dostarczane od 1225 producentéw (naj-
wigcej 18 tys. dostawcow). Jezeli gospodarstwo produkujace mleko zainwestuje 300 000 zt
to optacalnos¢ inwestycji mozna policzy¢ ww. metodami uwzglgdniajac dwa przypadki:
limit kwotowy (Projekt A) oraz brak kwot (Projekt B). Symulacj¢ zwrotu z inwestycji
przedstawia tabela 3. W celu podkreslenia znaczenia ograniczenia kwotowego w przykta-
dowych obliczeniach dochodu uwzglgdniono tylko przychdd ze sprzedazy mleka. Jako
parametry wyjsciowe przyjeto nastgpujace dane: liczba krow 20 sztuk, mleczno$¢ krow
wzrasta Srednio 3% rocznie, natomiast cena skupu mleka $rednio 1% rocznie. Obliczenia
zostaty przedstawione w tabeli 2.
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Tabela 2. Dochody ze sprzedazy mleka (z uwzglednieniem kwot i bez limitu kwot mlecznych)
Table 2. Income on milk sale (including milk quota and without milk quota)

Wyszczegdlnienie Rok1 | Rok2 | Rok3 | Rok4 | Rok5
Liczba krow [szt.] 20 20 20 20 20
Mlecznos¢ [1] 4120 4244 4371 4502 4 637
Catkowity roczny udoj [1] 82400 | 84872 | 87418 | 90041 | 92742
Cena mleka w skupie [z1] 1,00 1,01 1,02 1,03 1,04
Dochdd ze sprzedazy[zt]

(z uwzglednieniem limitu kwotowego 82400 | 83224 | 84048 | 84872 | 85696
82 400 litrbw rocznie)

Dochdd ze sprzedazy bez limitu kwotowego [zt] | 82400 | 85721 | 89166 | 92742 | 96 452

Zrédlo: opracowanie wlasne

Tabela 3 Zwrot z inwestycji dla Projektu A (limit kwotowy) i Projektu B (bez limitu)
Table 3. Return on investment for Project A (milk quota limit) and Project B (without limit)

Okres Cash flow Projekt A Projekt B
(limit kwotowy) (bez limitu)

0 (-CF) NINV -300 000 -300 000

1 CF 82 400 82 400

2 CF 83224 85 721

3 CF 84 048 89 166

4 CF 84 872 92 742

5 CF 85 696 96 452
$rednia CF 84 048 89 296

Zrédlo: obliczenia wlasne

OKRES ZWROTU NAKLADOW - OZ
50328

0Z(A)=3+——=3,6
84872
42713
0Z(B)= 3+———=3,46 roku
92742

KSIEGOWA STOPA DOCHODU - KSD

Przecigtny odpis amortyzacyjny (amortyzacja liniowa) = w = 60000

84048 - 60000
KSD(4)= 300000+ 0

2

-100% =16,03%
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89296 - 60000
KSD(B) ~300000+0

2

-100% =19,53%

NETT PRESENT VALUE (NPV)

~300000 82400 85696
NPV (A) = b o =18031
1+0,)° (140, 1+0,1)

—300000 , 82400 96452
a+0n)" @a+on' T @a+0,1)’°

NPV(B) = =35997

Trzy przedstawione powyzej metody jednoznacznie wskazuja, ze korzystniejszy jest
wariant B, czyli projekt inwestycyjny, w ktorym nie ma ograniczenia kwotowego. Zwrot
naktadow inwestycyjnych zostanie dokonany w krotszym czasie, korzystniejsza jest relacja
pomigdzy dochodem netto a zaangazowanym kapitalem oraz przyczynia si¢ do znaczniej-
szego zwigkszenia wartosci gospodarstwa.

Whioski

Powyzsze metody pozwalaja na oszacowanie oplacalnosci inwestycji i wskazanie naj-
lepszego wariantu w przypadku rozpatrywania kilku mozliwych projektow inwestycyij-
nych. Nalezy jednak pamigtaé, Zze kazda z tych metod ma pewne ograniczenia wynikajace
z zastosowanych uproszczen i dlatego otrzymane wyniki nie sa jednoznaczne i trzeba je we
wlasciwy sposob zinterpretowac. Ksiggowa stopa dochodu oraz okres zwrotu pomijaja
problem warto$ci pieniadza w czasie. Przy metodzie okresu zwrotu chcemy uzyska¢ odpo-
wiedz na pytanie po jakim czasie zwroca si¢ naktady poniesione na inwestycje, natomiast
metoda terazniejszej wartosci netto poinformuje czy i w jakiej skali strumien przysztych
dochodow (zdyskontowanych) przewyzsza poniesione naktady i operuje si¢ przeci¢tnymi
wielko$ciami zysku bilansowego. Ewentualne rozbiezno$ci powstate przy obliczeniach
metoda wewngtrznej stopy procentowej i terazniejszej warto$ci netto powstaja najczesciej
gdy koszty realizacji wzajemnie wykluczajacych si¢ projektow roznia sig istotnie oraz
czasowy rozkltad strumieni pienigznych dochodoéw i wydatkow jest nietypowy [Czekaj,
Dreszer 2005]. W naszym uproszczonym przyktadzie wszystkie metody wskazuja, ze bar-
dziej korzystne wyniki finansowe mozna otrzymac jesli nie ma ograniczen zwiazanych
z kwotami mlecznymi i gospodarstwo moze swobodnie sig rozwijac.
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RETURN ON INVESTMENT IN MILK-PRODUCING
FARMS AND LIMITATIONS RESULTING FROM MILK
QUOTA

Abstract. The development of milk-producing farms is top-down limited by the amount of allocated
milk quota. Financial means invested in farm development will be returned after longer period of
time, since farmer cannot increase milk production without incurring extra costs. Calculations
indicate that milk quota functioning lowers an investment attractiveness.

Key words: return on investment, milk quotas
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