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Wprowadzenie

harakterystyczna cecha gospodarek zdecy-

dowanej wiekszosci krajéw Unii Europej-

skiej (UE) jest bardzo wysoka ranga mikro-,
matych oraz srednich przedsiebiorstw (MSP), tj. pod-
miotéw, ktore zatrudniaja odpowiednio: <10, 10-49
oraz 50-250 pracownikéw, a ich roczny obrét i/lub
catkowity bilans roczny nie przekracza odpowiednio:
2/2, 10/10 oraz 50/43 milionéw EUR [Commision...,
2004]. Szczegélne znaczenie sektora MSP w gospo-
darce UE wynika z dwéch przestanek. Po pierwsze,
liczba tego rodzaju podmiotéw przesadza o tym, ze
sg one najwiekszym pracodawca i najsilniej determi-
nuja sytuacje na rynku pracy. Po drugie, dzialalno$é
w mikro-, malej i $redniej skali jest powszechnie
uznawana za przejaw zdrowej konkurencji oraz wazny
wyznacznik przedsiebiorczosci [Skowronek-Mielczarek,
2003]. Biorac jednak pod uwage inne parametry niz
liczba przedsiebiorstw i zatrudnionych, znaczenie
sektora MSP nie jest jednolite; jest on bowiem silnie
zroznicowany pod wzgledem efektywnosci technicz
nej, ekonomicznej oraz finansowej, i to zaréwno we-
wnatrz poszczeg6lnych krajow, jak i miedzy krajami
UE [Majewski, 2005].

Jednym z wazniejszych wyznacznikéw pozycji
ekonomlczneJ MSP jest ich efektywnosé finansowa
mierzona rentownoscia. Szczegdlna ranga rentowno-
§ci wynika z trzech przestanek [Wedzki, 2006]: po
pierwsze, rentowno$¢ stanowi podstawe oceny stop-
nia pomnazania kapitatu wlascicieli w kontekscie
VBM (Value Based Management); po drugie, wyraza
funkcje celu przedsiebiorstwa; po trzecie, jej analiza
umozliwia identyfikacje czynnikéw zdolnosci tworze-
nia wartosci dla wtascicieli firm postrzeganych w ka-
tegoriach zysku bilansowego i/lub rezydualnego.

Gléwnym celem prezentowanego artykulu jest
analiza zréznicowania poziomu i czynnikéw ksztal-
tujacych rentownos$é przedsiebiorstw z sektora
MSP w krajach UE. W analizie wykorzystano naj-
nowsze ekonomiczno-finansowe informacje staty-
styczne pochodzace z bazy danych Komisji Europej-
skiej ds. Przedsiebiorstw i Przemystu, publikowane
na stronach Eurostat [SME Performance..., 2009].

Metoda badawcza

powodu ograniczonej liczby informacji
i ich zakresu w bazie danych Komisji Eu-
ropejskiej ds. Przedsiebiorstw i Przemystu
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[SME Performance..., 2009] analize rentownosci
MSP w krajach UE-27 przeprowadzono na podsta-
wie dekompozycji wskaznika rentownosci przycho-
déw mierzonego nadwyzka operacyjna netto?.
Wskaznik ten przedstawiono w postaci iloczynu
produktywnosci nakladéw, uzbrojenia pracy mie-
rzonego wartos$cia nakladéw (zuzycia posredniego)
w przeliczeniu na zatrudnionego, pracochlonno-
§ci produkeji, wskaznika wartosci dodanej, wskaz-
nika kosztéw pracy najemnej oraz wskaznika wyna-
grodzen przedsiebiorcéow, wedlug nastepujacego
schematu:

RN =NON = PS , N , Z 5, WD , NOB x NON

P N 7 PS PS WD NOB
RN PN x UP x PP x WWD x WKP x WWP

gdzie:

RN - rentownos$é przychodéw [nadwyzka operacyj-
na netto (NON)/przychody ze sprzedazy (PS)],

PN - produktywnos$é naktadéw [przychody ze sprze-
dazy (PS)/naktady ogétem (N)],

UP - uzbrojenie pracy [naktady ogétem (N)/liczba
zatrudnionych (Z)],

PP - pracochtonno$é produkeji [liczba zatrudnio-
nych (Z)/przychody ze sprzedazy (PS)],

WWD - wskaznik wartos$ci dodanej [wartos¢ doda-
na (WD)/przychody ze sprzedazy (PS)I,

WKP - wskaznik kosztéw pracy [nadwyzka opera-
cyjna brutto/warto$é dodana (WD)]

WWP - wskaznik wynagrodzen przedsiebiorcow
[nadwyzka operacyjna netto (NON)/nadwyzka ope-
racyjna brutto (NOB)].

Przedstawione wyzej wskazniki, tworzace spoj-
ny i logiczny system analizy strukturalnej rentow-
nosci przychodéw, poddano analizie statystyczne;j
przy zastosowaniu podstawowych statystyk opiso-
wych?. Ponadto przeprowadzono analize iloSciowa
rentownosci przy zastosowaniu metody krokowej
regresji liniowej, w ktorej za zmienne objasniaja-
ce przyjeto mnozniki z przedstawionego wyzej
modelu dekompozycji rentownosci. W modelowa-
niu ekonometrycznym® wykorzystano dane cha-
rakteryzujace poszczegélne mnozniki w ukladzie
mikro-, matych i §rednich przedsiebiorstw oraz
wedlug 45 sekcji szczegélowych gospodarki krajow
wchodzacych w sklad UE-27, wedlug danych
z 2008 r.
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Zroznicowanie rentownosci w sektorze
MSP Unii Europejskiej wedlug krajow

tabeli 1 przedstawiono poziom rentowno-
$ci przychodéw, mierzony nadwyzka opera-
cyjna netto, wedlug wielkosci przedsie-
biorstw oraz w uktadzie krajow UE. Z danych tych
wynika, ze ogotem w UE sektor MSP uzyskuje zna-
czaco nizsza rentownosé przychodéw (6,84%) anize-
li sektor duzych przedsiebiorstw (9,55%), gtéwnie
w nastepstwie relatywnie niskiej rentownosci
(4,32%) najliczniejszej grupy podmiotéow dzialaja-
cych w mikroskali. R6znice w tym zakresie sa zna-
czace 1 nie dotycza tylko Niemiec, Danii, Luksem-
burga i Wielkiej Brytanii, w ktérych efektywnosé fi-
nansowa, mierzona nadwyzka operacyjna, byla
w sektorze MSP wyzsza niz w duzych przedsiebior-
stwach. Ponadto, biorac pod uwage statystyki opiso-
we, mozna zauwazy¢, ze przecietny obraz sprawnosci
finansowej przedsiebiorstw w UE jest wypadkowa
bardzo silnych réznic w tym zakresie miedzy po-
szczeg6lnymi krajami UE. .
Na znaczace zrdznicowanie rentownos$ci MSP
w ukladzie krajow UE wskazuje jednoznacznie wiel-
kos¢ wspélczynnika zmiennosci v,, ktérego poziom
przekraczal w 2008 r. 42%. Ponadto zastosowane
statystyki wskazujg tutaj ré6wniez na wyrazng pra-
wostronng asymetrie rozkltadu rentownosci (X >@,),
z ktoérej wynika, ze w ponad polowie krajow rentow-
nos§é MSP byta wyzsza niz przecietnie w UE. Jednak
w Swietle kwartyla pierwszego (Q;) w 256% krajéw
przedsiebiorstwa z sektora MSP uzyskiwaty relatyw-
nie niska rentownos$é, tj. relacja nadwyzki operacyj-
nej do przychodéw byla w nich réwna lub nizsza od
4,1%. Nalezy tutaj zaliczyé MSP dzialajace na We-
grzech (0,32%), w Grecji (1,53%), Stowenii (1,93%)
1 Francji (1,96%). Biorac z kolei pod uwage kwartyl
3 (®,), mozna zauwazyé, ze w 25% krajow UE ren-
towno$¢ sektora znacznie przekraczata $rednig
w UE i byla ona w nich co najmniej réwna lub wiek-
sza od 8,6%. W tej grupie najsilniej wyréznialy sie
MSP funkcjonujace w Wielkiej Brytanii, gdzie ren-
townos¢ sektora MSP wynosita blisko 15%, a takze,
chociaz w mniejszym stopniu MSP na Malcie
(11,4%), w Irlandii (11,9%) oraz na Cyprze (12,9%).
Z danych zawartych w tabeli 1 wynika, Zze na
duze zréznicowanie rentownosci w MSP gltéwnie
wplywa bardzo silne zréznicowanie relacji nadwyzki
operacyjnej do przychodéw w sektorze mikroprzed-
siebiorstw (v,=114,5%). Generalnie w ponad 50%
krajow UE rentowno$¢ w mikroprzedsiebiorstwach
byta wyzsza od $redniej, a jej rozklad, podobnie jak
w calym sektorze MSP, cechowal sie dos¢ wyrazna
asymetrig prawostronng (X >@,). Jednak w $wietle
kwartyla pierwszego (,) w 25% krajéw UE mikro-
firmy byly nierentowne, tj. relacja nadwyzki opera-
cyjnej do przychodéw byta w nich réwna lub nizsza
od -1,0%. Pod tym wzgledem wyrézniaja sie przede
wszystkim mikroprzedsiebiorstwa na Litwie (-7,3%),
Wegrzech (-7,1%), w Grecji (-6,5%), Stowenii (-4,6%),
Portugali (4,4) oraz funkcjonujace w Polsce (-3,1%).
Biorac z kolei pod uwage kwartyl trzeci (€,), mozna
zauwazyé, ze w 25% krajow UE rentowno$é mikro-
przedsiebiorstw znacznie przekraczala $rednig
w UE, byla bowiem ona w nich co najmniej réwna
lub wieksza od 6,2%. W tej grupie najsilniej wyréz-
nialy sie mikrofirmy w Wielkiej Brytanii (17,4%)

oraz w Danii (17,7%), a takze w Niemczech (10,3%),
na Cyprze (10,6%), w Irlandii (12,7%) i Luksembur-
gu (13,0%).

W zdecydowanie mniejszym stopniu réznicowata
kraje UE rentowno$§¢ matych i $rednich przedsie-
biorstw (v,=20,7+22,3%). Niemniej jednak réwniez
w przypa(fku tych klas wielko$ci przedsiebiorstw
sprawnos¢ finansowa, mierzona relacja nadwyzki
operacyjnej do przychodéw, oscylowata w dosé sze-
rokim przedziale wynoszacym odpowiednio:
3,3+15,8% (mate firmy) oraz 3,0+15,3% (Srednie fir-
my). Przyczyn tego stanu, odnoszacych sie réwniez
do mikrofirm, mozna upatrywaé w wielu czynni-
kach wewnetrznych, tj. w duzej mierze zaleznych od
decyzji przedsiebiorcéw, jak i uwarunkowaniach ze-
wnetrznych, na ktére wplyw przedsiebiorcow jest ge-
neralnie ograniczony lub znikomy. Rentownosé jest
bowiem ksztaltowana z jednej strony przez decyzje
przedsiebiorcéw w obszarze struktury majatkowo-
-kapitalowej, strategii ptynnosci i sprzedazy, organi-
zacji produkeji oraz przez bedacy w ich dyspozycji
kapital ludzki, z drugiej za§ przez czynniki makro-
ekonomiczne i sektorowe zwigzane z cykliczno$cia
koniunktury, procesami inflacyjnymi, zmiennoscig
cen, polityka gospodarcza, fiskalng, kursowa, kon-
kurencyjnoscia i nowoczesnoscig branzy oraz zmien-
noscia popytu.

Rentownos¢ jest zatem kategoria o duzym stop-
niu syntezy, co w duzej mierze przesadza o koniecz-
nodci jej analizy w ujeciu systemowym, tj. uwzgled-
niajacym réznorodne uklady strukturalne czynni-
kéw, tworzace logiczne tancuchy powigzan przyczy-
nowo-skutkowych przy jednoczesnym wykorzystaniu
metod deterministycznych i/lub stochastycznych.

W tabeli 2 przedstawiono strukture modelu przy-
czynowo-skutkowego wskaznika rentownosci przy-
chodéw sektora MSP uzyskana na podstawie de-
kompozycji tego wskaznika, opisanej we wstepnej
czeSci prezentowanego artykulu. Jego analiza pro-
wadzi do wniosku, ze wraz ze wzrostem wielkos$ci
przedsiebiorstwa maleje jego efektywnos§é mierzona
produktywnoscia nakladow materialnych, znaczaco
ro$nie uzbrojenie zatrudnionych; poziom tego uzbro-
jenia w przedsiebiorstwach malych i $rednich jest
wyzszy, w stosunku do mikroprzedsiebiorstw, o oko-
to 50 i 100%.

Ponadto réznice w uzbrojeniu zatrudnionych
znajdujg swoje przetozenie w poziomie pracochtonno-
§ci, a tym samym wydajnosci pracy. Uzyskanie
100 tys. EUR przychodow wiagzalo sie w mikroprzed-
siebiorstwach z zaangazowaniem blisko 9 pracowni-
kéw, podezas gdy w matych i §rednich firmach odpo-
wiednio: niecale 6 i 5 pracownikéw. Prezentowane
dane wskazuja réwniez, ze mikrofirmy, ze wzgledu na
stabe zaangazowanie nakladéw materialnych, cechuja
sie relatywnie wyzszym udzialem wartosci dodanej
w przychodach. Réznice te nie sa jednak tak silne, jak
w przypadku uzbrojenia zatrudnionych mierzonego
poziomem nakladéw materialnych. Jednak w nastep-
stwie wysokiej pracochlonnosci, znaczna cze§é warto-
$ci dodanej jest w mikroprzedsiebiorstwach wytraca-
na wskutek kosztéow pracy zatrudnionych. Udzial
tych kosztéw w wartosci dodanej ksztattowal sie bo-
wiem w nich na poziomie 56%, podczas gdy w malych
i §rednich firmach: 34,7% i 36,7%. Dane tabeli 2
wskazuja rowniez na wysoki, w stosunku do generowanej
nadwyzki, poziom wynagrodzenn mikroprzedsiebiorcow.
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Tab. 1. Rentownosé przychodéw w krajach Unii Europejskiej wedlug wielkosci

przedsiebiorstw w 2008 (%)

Wielko$é przedsiebiorstwa
Kraje UE , ,
Mikro Mate Srednie Razem MSP Duze Ogoélem
Austria 4,26 8,80 11,23 8,36 11,92 9,65
Belgia 0,50 5,40 7,21 4,24 6,72 5,21
Bulgaria 1,19 6,21 7,82 5,20 11,64 7,45
Cypr 10,61 14,27 14,18 12,93 19,48 14,01
Czechy 1,43 5,03 6,57 3,72 11,53 6,93
Dania 17,67 7,30 5,86 10,45 6,19 9,04
Estonia 3,16 4,14 6,92 4,80 8,12 5,41
Finlandia 5,67 6,21 8,13 6,75 7,70 7,24
Francja -0,65 3,61 3,02 1,96 5,43 3,50
Grecja -6,52 7,73 8,77 1,53 12,79 4,06
Hiszpania 4,08 9,08 9,28 7,40 12,32 9,02
Holandia 3,07 7,28 7,31 6,25 7,45 6,70
Irlandia 12,66 8,31 14,05 11,88 19,38 15,21
Litwa 7,33 5,78 7,91 3,96 9,10 5,73
Luksemburg 13,04 4,28 4,19 6,94 4,71 6,04
Lotwa 5,43 9,57 10,90 8,85 10,73 9,23
Malta 6,67 15,83 15,31 11,36 26,20 15,68
Niemcy 10,34 8,60 8,64 9,04 7,01 7,98
Polska -3,16 8,58 9,62 4,45 12,74 7,84
Portugalia -4,46 6,24 8,47 2,94 11,31 5,42
Rumunia 5,72 7,20 8,67 7,27 19,36 12,26
Stowacja 5,22 5,63 5,30 5,39 10,90 8,17
Stowenia 4,62 5,37 4,75 1,93 8,11 4,21
Szwecja 1,67 4,52 6,24 4,18 9,38 6,47
Wielka Brytania 17,37 13,31 13,84 14,71 14,02 14,36
Wegry -7,15 3,35 5,75 0,32 9,85 4,24
Wiochy 0,31 7,39 6,09 4,20 8,15 5,35
Statystyki opisowe
x (EU-27) 4,32 7,79 8,28 6,84 9,55 7,99
min -7,3 3,3 3,0 0,3 4,7 3,56
max 17,7 15,8 15,3 14,7 26,2 15,7
Q, 1,0 5,4 6,2 4,1 79 5,4
Q, 3,2 7,2 7,9 5,4 10,7 7,2
Q; 6,2 8,6 9,5 8,6 12,5 9,1
v, (%) 114,5 22,3 20,7 421 21,5 25,7

Zrédlo: obliczenia wiasne na podstawie [SME Performance..., 2009].

Udziat nadwyzki operacyjnej netto w nadwyzce ope-
racyjnej brutto wynosit w nich 27,1%, podczas gdy
w matych i §rednich przedsiebiorstwach 89,9+98,4%.
Zdolnosci akumulacyjne mikrofirm sg zatem general-
nie bardzo niskie i nie stwarzaja tym samym dobrych
perspektyw rozwojowych.

Reasumujac, mozna stwierdzié¢, ze pod wzgledem
analizowanych czynnikéw sektor MSP jest silnie
zréznicowany. Ponadto, w $wietle wspétczynnika
zmiennoSci (v,), réwniez wewnatrz poszczegdlnych
klas wielko$ci przedsiebiorstw wystepuja silne rézni-
ce, dotyczace gléwnie uzbrojenia zatrudnionych,
pracochtonno$ci produkecji oraz kosztéow pracy.
Oznacza to, ze w tych czynnikach nalezy upatrywaé
gtownych determinant rentownos$ci. Sile 1 kierunek
ich wplywu mozna okreslié, stosujac odpowiednie
metody ilosciowe.

Analiza ilosciowa czynnikow ksztaltujacych
rentownos¢ przychodow w sektorze MSP

tabeli 3 przedstawiono wspoétczynniki réw-
nan liniowej regresji czastkowej modelu
ogélnego miedzy wielkoscig wskaznika ren-
townosci przychodéw, mierzonego nadwyzka opera-
cyjng netto, a statystycznie istotnymi zmiennymi
objasniajacymi (przy poziomie istotnosci a = 0,05)
oraz wspoétezynniki beta () i determinacji (R?).
Wspoétezynniki te stanowia podstawe do syntetycz-
nej oceny sity i kierunku wplywu wymienionych
wczesniej czynnikéw na efektywnos$é finansowa
MSP, mierzong rentownoscia przychoddéw.
Analiza zamieszczonych w tabeli 3 parametréow
strukturalnych modeli regresji pozwala na wysunie-
cie nastepujacych wnioskéw:
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Tab. 2. Struktura modelu przyczynowo-skutkowego rentownosci przychodow wedlug wielkosci
przedsiebiorstw oszacowana na podstawie 45 sekcji dzialalnosci (NACE) w UE ogétem w 2008 r.

Mnozniki modelu przyczynowo skutkowego™
Statystyki
PS/N N/Z Z/PS WD/PS NOB/WD | NON/NOB | NON/PS
Mikroprzedsiebiorstwa
X 1,40 83,36 8,58 28,48 56,09 27,05 4,32
v, (%) 9,66 58,78 41,79 19,98 19,21 76,07 95,56
Male przedsiebiorstwa
X 1,33 128,58 5,84 24,95 34,70 89,93 7,79
v, (%) 8,87 46,00 35,17 19,63 30,29 4,66 28,16
Srednie przedsiebiorstwa
X 1,30 167,29 4,61 22,91 36,77 98,36 8,28
v, (%) 10,03 57,82 31,56 23,34 25,59 0,69 28,33
Ogoélem sektor MSP
X 1,34 118,41 6,30 25,39 43,11 62,47 6,84
v, (%) 9,99 51,48 37,13 21,98 23,11 14,73 26,98

* Oznaczenia mnoznikéw modelu przedstawiono w czeéci wstepnej artykutu.
Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie [SME Performance..., 2009].

Tab. 3. Wspolczynniki regresji liniowej i beta (f) miedzy wskaZnikiem rentownos$ci przychodéow Y
(nadwyzka operacyjna netto/przychody ogélem w %) a statystycznie istotnymi zmiennymi niezaleznymi X,
oszacowane na podstawie parametrow 45 sekcji szczegolowych dzialalnosci (NACE) w UE ogélem w 2008 r.

Zmienne Zmienna zalezna Y
niezalezne X; * Mikrofirmy Male firmy Srednie firmy Ogolem MSP
Wspétezynniki regresji
X, 11,760 0,322 2,658 0,157
X, - - _ _
X, -0,419 -0,423 -0,168 -1,444
X, - 0,514 0,446 0,747
X 0,455 0,281 0,324 0,175
X 0,026 - - -
Stata réwnania -32,421 -13,056 -17,265 -10,175
Wspétezynniki 3
X, 0,521 0,276 0,203 0,076
X, - - - _
X, -0,114 -0,103 -0,049 -0,404
X, - 0,508 0,528 0,704
X, 0,511 0,399 0,487 0,245
X 0,090 - - -
Wspélezynniki determinacji R? (%)
R? (%) 91,27 97,12 96,39 89,42
*  Oznaczenia jak w modelu dekompozycji rentowno$ci: X, — wskaznik produktywno$¢ naktadow (PN),

X, — wskaznik uzbrojenia pracy (UP), X; — wskaznik pracochtonnosci produkcji (PP), X, — wskaznik wartosci dodanej w %
(WWDx100), X; — wskaznik kosztow pracy w % (WKPx100), X, — wskaznik wynagrodzen przedsigbiorcow w % (WWPx100). »

Zrédlo: obliczenia whasne na podstawie [SME Performance..., 2009].



® wiekszos¢ przyjetych w modelach regresji zmien-
nych niezaleznych okazala sie statystycznie istotna
i wyjasnita w wysokim stopniu zmienno$¢ rentowno-
§ci przychoddéw, zaréwno w poszczegdlnych klasach
wielko§ci przedsigbiorstw (R?=91,27+97,12%), jak
1w MSP ogélem (R?=89,42%);

® oszacowane parametry funkeji regresji wskazuja,
ze we wszystkich klasach wielko$ci przedsiebiorstw
wzrost efektywno$ci nakladéw wplywat pozytywnie
na rentownos¢. W wymiarze bezwzglednym ten
czynnik oddzialywal najsilniej w mikrofirmach,
w ktorych poprawa efektywnosci nakladéw o jed-
nostke przekladala sie na przecietny wzrost rentow-
nosci o ponad 11%;

® negatywny zwigzek z rentownos$cia mial poziom
pracochlonnosci produkeji. W kazdym typie przed-
siebiorstw jej wzrost powodowal spadek rentowno-
§ci, w tym szczegélnie w mikro- i matych firmach,
w ktérych dodatkowe zatrudnienie o jednostke,
w relacji do przychoddéw, redukowalo rentownosé
przychodéw o ponad 0,4%;

® wazna determinanta rentownos$ci w matych
i $rednich firmach okazal sie udzial wartosci doda-
nej w przychodach. Wzrost tego udzialu o 1 punkt
procentowy skutkowat przecietnie wzrostem rentow-
nosci przychodéw o 0,44+0,51%;

® we wszystkich typach wielkosci przedsiebiorstw
ujawnit sie istotny zwiazek rentownosci z kosztami
pracy. Wzrost udziatu nadwyzki operacyjnej brutto
w wartosci dodanej, tj. redukcja kosztéw pracy na-
jemnej, skutkowal wzrostem rentownosci od 0,28%
w matych firmach do 0,45% w mikrofirmach;

® w mikroprzedsiebiorstwach ujawnil sie réwniez
wplyw wynagrodzen przedsiebiorc6w na rentownosc
przychodéw. Redukcja wynagrodzenia wplywata
wprawdzie pozytywnie na rentownosé, jednak sila tego
wplywu w wymiarze bezwzglednym byta bardzo staba;
® 7z punktu widzenia wspélezynnikéw [, mierza-
cych wzgledny wplyw rozpatrywanych czynnikéw,
pierwszorzedne znaczenie w ksztaltowaniu poziomu
i zmiennos$ci rentowno$ci miato w mikrofirmach
efektywne wykorzystanie nakladéw i koszty pracy,
natomiast w malych i §rednich firmach zdolno$é ge-
nerowania warto$ci dodanej oraz koszty pracy.

Podsumowanie

punktu widzenia liczby przedsiebiorstw i za-

trudnienia sektor MSP odgrywa podstawowa

role w gospodarkach krajéow UE. Biorac jed-
nak pod uwage kryteria sprawnosci techniczno-ekono-
micznej oraz finansowej, pozycja tego sektora jest
znacznie stabsza. Szczegdlnie pod tym wzgledem wy-
rézniaja sie mikroprzedsiebiorstwa, ktérych znaczna
cze$c jest nierentowna. Przyczyn tego stanu rzeczy jest
wiele, jednak w $wietle analizy iloSciowej nalezy ich
upatrywac przede wszystkim w kosztach pracy, praco-
chlonnym charakterze wytwarzania, a takze w rela-
tywnie wysokim, w stosunku do generowanej nadwyz-
ki operacyjnej, poziomie wynagrodzen przedsiebior-
cow, wskazujacym na ograniczone mozliwosci akumu-
lacji, a tym samym ograniczone mozliwo$ci rozwoju.

dr hab. Zbigniew Gotas, prof. UP

Katedra Ekonomiki Przedsiebiorstw Agrobiznesu
Wydzial Ekonomiczno-Spoteczny

Uniwersytetu Przyrodniczego w Poznaniu
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PRZYPISY

) W bazie danych Komisji Europejskiej ds. Przedsiebiorstw
i Przemystu informacje dotyczace przedsiebiorstw, réwniez
z sektora MSP, ograniczone sa do kilkunastu podstawowych
kategorii ekonomiczno-finansowych, bez informacji bilanso-
wych. Dane te umozliwiajg oszacowanie nadwyzki operacyj-
nej wedlug nastepujacego sekwencyjnego rachunku: wartosé
dodana = przychody ogélem (produkcja globalna) - koszty
zuzycia posredniego, nadwyzka operacyjna brutto = wartosé
dodana - koszty pracy, nadwyzka operacyjna netto = nad-
wyzka operacyjna brutto - wynagrodzenia przedsiebiorcéow
[SME Performance..., 2010].

2 W analizie zastosowano: X - $rednia, min - warto§é mini-
malna, max - warto$¢ maksymalna, @, - kwartyl pierwszy,
@, - kwartyl drugi (mediana), @, - kwartyl trzeci, v, - wspét-
czynnik zmiennos$ci [WYSOCKI, LIRA, 2003].

3 W analizie determinantéw rentownosci przychodéw, poza
parametrami strukturalnymi, uwzgledniono takze wspétczyn-
niki beta (f), ktére informuja o relatywnym znaczeniu
zmiennych niezaleznych (X,) w wyjasnianiu zmian zmiennej
zaleznej Y, Wspdtczynniki f§ obliczono wedlug formuty:
Bi=(s<a)/s,, gdzie: a; - wspélezynnik regresji czastkowej przy
zmienne]j niezaleznej x;, s; - odchylenie standardowe zmien-
nej niezaleznej x, s, - odchylenie standardowe zmiennej za-

leznej y [GOLDBERGER, 1972].
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Summary

The article presents the results of profitability analysis in
micro, small and medium enterprises of EU countries. The
analysis was conducted on the basis of European Commission
for Enterprise and Industry data from 2008. The results of
regression analysis point that the productivity of inputs, labor-
-intensive production, the share of value added in gross ope-
rating surplus and labor costs are the most important factors
influencing the revenues profitability in the SME sector.





