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Zróżnicowanie i determinanty 
rentowności sektora MŚP  
w Unii Europejskiej 
    
Zbigniew Gołaś

Wprowadzenie 

harakterystyczną cechą gospodarek zdecy-
dowanej większości krajów Unii Europej-
skiej (UE) jest bardzo wysoka ranga mikro-, 

małych oraz średnich przedsiębiorstw (MŚP), tj. pod-
miotów, które zatrudniają odpowiednio: <10, 10–49 
oraz 50–250 pracowników, a ich roczny obrót i/lub 
całkowity bilans roczny nie przekracza odpowiednio: 
2/2, 10/10 oraz 50/43 milionów EUR [Commision…, 
2004]. Szczególne znaczenie sektora MŚP w gospo-
darce UE wynika z dwóch przesłanek. Po pierwsze, 
liczba tego rodzaju podmiotów przesądza o tym, że 
są one największym pracodawcą i najsilniej determi-
nują sytuację na rynku pracy. Po drugie, działalność 
w mikro-, małej i  średniej skali jest powszechnie 
uznawana za przejaw zdrowej konkurencji oraz ważny 
wyznacznik przedsiębiorczości [Skowronek-Mielczarek, 
2003]. Biorąc jednak pod uwagę inne parametry niż 
liczba przedsiębiorstw i  zatrudnionych, znaczenie 
sektora MŚP nie jest jednolite; jest on bowiem silnie 
zróżnicowany pod względem efektywności technicz-
nej, ekonomicznej oraz finansowej, i to zarówno we-
wnątrz poszczególnych krajów, jak i między krajami 
UE [Majewski, 2005]. 

Jednym z  ważniejszych wyznaczników pozycji 
ekonomicznej MŚP jest ich efektywność finansowa 
mierzona rentownością. Szczególna ranga rentowno-
ści wynika z  trzech przesłanek [Wędzki, 2006]: po 
pierwsze, rentowność stanowi podstawę oceny stop-
nia pomnażania kapitału właścicieli w kontekście 
VBM (Value Based Management); po drugie, wyraża 
funkcję celu przedsiębiorstwa; po trzecie, jej analiza 
umożliwia identyfikację czynników zdolności tworze-
nia wartości dla właścicieli firm postrzeganych w ka-
tegoriach zysku bilansowego i/lub rezydualnego. 

Głównym celem prezentowanego artykułu jest 
analiza zróżnicowania poziomu i czynników kształ-
tujących rentowność przedsiębiorstw z  sektora 
MŚP w krajach UE. W analizie wykorzystano naj-
nowsze ekonomiczno-finansowe informacje staty-
styczne pochodzące z bazy danych Komisji Europej-
skiej ds. Przedsiębiorstw i Przemysłu, publikowane 
na stronach Eurostat [SME Performance…, 2009]. 

Metoda badawcza 

powodu ograniczonej liczby informacji 
i ich zakresu w bazie danych Komisji Eu-
ropejskiej ds. Przedsiębiorstw i Przemysłu 

[SME Performance…, 2009] analizę rentowności 
MŚP w krajach UE-27 przeprowadzono na podsta-
wie dekompozycji wskaźnika rentowności przycho-
dów mierzonego nadwyżką operacyjną netto1). 
Wskaźnik ten przedstawiono w postaci iloczynu 
produktywności nakładów, uzbrojenia pracy mie-
rzonego wartością nakładów (zużycia pośredniego) 
w przeliczeniu na zatrudnionego, pracochłonno-
ści produkcji, wskaźnika wartości dodanej, wskaź-
nika kosztów pracy najemnej oraz wskaźnika wyna-
grodzeń przedsiębiorców, według następującego 
schematu: 

RN = NON = PS × N × Z × WD × NOB × NON
P N Z PS PS WD NOB

RN = PN × UP × PP × WWD × WKP × WWP

gdzie: 
RN – rentowność przychodów [nadwyżka operacyj-
na netto (NON)/przychody ze sprzedaży (PS)], 
PN – produktywność nakładów [przychody ze sprze-
daży (PS)/nakłady ogółem (N)], 
UP – uzbrojenie pracy [nakłady ogółem (N)/liczba 
zatrudnionych (Z)], 
PP – pracochłonność produkcji [liczba zatrudnio-
nych (Z)/przychody ze sprzedaży (PS)], 
WWD – wskaźnik wartości dodanej [wartość doda-
na (WD)/przychody ze sprzedaży (PS)], 
WKP – wskaźnik kosztów pracy [nadwyżka opera-
cyjna brutto/wartość dodana (WD)]
WWP – wskaźnik wynagrodzeń przedsiębiorców 
[nadwyżka operacyjna netto (NON)/nadwyżka ope-
racyjna brutto (NOB)]. 

Przedstawione wyżej wskaźniki, tworzące spój-
ny i logiczny system analizy strukturalnej rentow-
ności przychodów, poddano analizie statystycznej 
przy zastosowaniu podstawowych statystyk opiso-
wych2). Ponadto przeprowadzono analizę ilościową 
rentowności przy zastosowaniu metody krokowej 
regresji liniowej, w której za zmienne objaśniają-
ce przyjęto mnożniki z  przedstawionego wyżej 
modelu dekompozycji rentowności. W modelowa-
niu ekonometrycznym3) wykorzystano dane cha-
rakteryzujące poszczególne mnożniki w układzie 
mikro-, małych i  średnich przedsiębiorstw oraz 
według 45 sekcji szczegółowych gospodarki krajów 
wchodzących w  skład UE-27, według danych 
z 2008 r. 
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Zróżnicowanie rentowności w sektorze 
MŚP Unii Europejskiej według krajów 

tabeli 1 przedstawiono poziom rentowno-
ści przychodów, mierzony nadwyżką opera-
cyjną netto, według wielkości przedsię-

biorstw oraz w układzie krajów UE. Z danych tych 
wynika, że ogółem w UE sektor MŚP uzyskuje zna-
cząco niższą rentowność przychodów (6,84%) aniże-
li sektor dużych przedsiębiorstw (9,55%), głównie 
w  następstwie relatywnie niskiej rentowności 
(4,32%) najliczniejszej grupy podmiotów działają-
cych w mikroskali. Różnice w tym zakresie są zna-
czące i nie dotyczą tylko Niemiec, Danii, Luksem-
burga i Wielkiej Brytanii, w których efektywność fi-
nansowa, mierzona nadwyżką operacyjną, była 
w sektorze MŚP wyższa niż w dużych przedsiębior-
stwach. Ponadto, biorąc pod uwagę statystyki opiso-
we, można zauważyć, że przeciętny obraz sprawności 
finansowej przedsiębiorstw w UE jest wypadkową 
bardzo silnych różnic w  tym zakresie między po-
szczególnymi krajami UE. 

Na znaczące zróżnicowanie rentowności MŚP 
w układzie krajów UE wskazuje jednoznacznie wiel-
kość współczynnika zmienności vp, którego poziom 
przekraczał w 2008 r. 42%. Ponadto zastosowane 
statystyki wskazują tutaj również na wyraźną pra-
wostronną asymetrię rozkładu rentowności ( x >Q2), 
z której wynika, że w ponad połowie krajów rentow-
ność MŚP była wyższa niż przeciętnie w UE. Jednak 
w świetle kwartyla pierwszego (Q1) w 25% krajów 
przedsiębiorstwa z sektora MŚP uzyskiwały relatyw-
nie niską rentowność, tj. relacja nadwyżki operacyj-
nej do przychodów była w nich równa lub niższa od 
4,1%. Należy tutaj zaliczyć MŚP działające na Wę-
grzech (0,32%), w Grecji (1,53%), Słowenii (1,93%) 
i Francji (1,96%). Biorąc z kolei pod uwagę kwartyl 
3 (Q3), można zauważyć, że w 25% krajów UE ren-
towność sektora znacznie przekraczała średnią 
w UE i była ona w nich co najmniej równa lub więk-
sza od 8,6%. W tej grupie najsilniej wyróżniały się 
MŚP funkcjonujące w Wielkiej Brytanii, gdzie ren-
towność sektora MŚP wynosiła blisko 15%, a także, 
chociaż w  mniejszym stopniu MŚP na Malcie 
(11,4%), w Irlandii (11,9%) oraz na Cyprze (12,9%). 

Z danych zawartych w  tabeli 1 wynika, że na 
duże zróżnicowanie rentowności w MŚP głównie 
wpływa bardzo silne zróżnicowanie relacji nadwyżki 
operacyjnej do przychodów w sektorze mikroprzed-
siębiorstw (vp=114,5%). Generalnie w  ponad 50% 
krajów UE rentowność w mikroprzedsiębiorstwach 
była wyższa od średniej, a jej rozkład, podobnie jak 
w całym sektorze MŚP, cechował się dość wyraźną 
asymetrią prawostronną ( x >Q2). Jednak w świetle
kwartyla pierwszego (Q1) w 25% krajów UE mikro-
firmy były nierentowne, tj. relacja nadwyżki opera-
cyjnej do przychodów była w nich równa lub niższa 
od -1,0%. Pod tym względem wyróżniają się przede 
wszystkim mikroprzedsiębiorstwa na Litwie (-7,3%),  
Węgrzech (-7,1%), w Grecji (-6,5%), Słowenii (-4,6%), 
Portugali (-4,4) oraz funkcjonujące w Polsce (-3,1%). 
Biorąc z kolei pod uwagę kwartyl trzeci (Q3), można 
zauważyć, że w 25% krajów UE rentowność mikro-
przedsiębiorstw znacznie przekraczała średnią 
w UE, była bowiem ona w nich co najmniej równa 
lub większa od 6,2%. W tej grupie najsilniej wyróż-
niały się mikrofirmy w Wielkiej Brytanii (17,4%) 

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

W zdecydowanie mniejszym stopniu różnicowała 
kraje UE rentowność małych i  średnich przedsię-
biorstw (vp=20,7÷22,3%). Niemniej jednak również 
w przypadku tych klas wielkości przedsiębiorstw 
sprawność finansowa, mierzona relacją nadwyżki 
operacyjnej do przychodów, oscylowała w dość sze-
rokim przedziale wynoszącym odpowiednio: 
3,3÷15,8% (małe firmy) oraz 3,0÷15,3% (średnie fir-
my). Przyczyn tego stanu, odnoszących się również 
do mikrofirm, można upatrywać w wielu czynni-
kach wewnętrznych, tj. w dużej mierze zależnych od 
decyzji przedsiębiorców, jak i uwarunkowaniach ze-
wnętrznych, na które wpływ przedsiębiorców jest ge-
neralnie ograniczony lub znikomy. Rentowność jest 
bowiem kształtowana z jednej strony przez decyzje 
przedsiębiorców w obszarze struktury majątkowo- 
-kapitałowej, strategii płynności i sprzedaży, organi-
zacji produkcji oraz przez będący w ich dyspozycji 
kapitał ludzki, z drugiej zaś przez czynniki makro-
ekonomiczne i sektorowe związane z cyklicznością 
koniunktury, procesami inflacyjnymi, zmiennością 
cen, polityką gospodarczą, fiskalną, kursową, kon-
kurencyjnością i nowoczesnością branży oraz zmien-
nością popytu. 

Rentowność jest zatem kategorią o dużym stop-
niu syntezy, co w dużej mierze przesądza o koniecz-
ności jej analizy w ujęciu systemowym, tj. uwzględ-
niającym różnorodne układy strukturalne czynni-
ków, tworzące logiczne łańcuchy powiązań przyczy-
nowo-skutkowych przy jednoczesnym wykorzystaniu 
metod deterministycznych i/lub stochastycznych. 

W tabeli 2 przedstawiono strukturę modelu przy-
czynowo-skutkowego wskaźnika rentowności przy-
chodów sektora MŚP uzyskaną na podstawie de-
kompozycji tego wskaźnika, opisanej we wstępnej 
części prezentowanego artykułu. Jego analiza pro-
wadzi do wniosku, że wraz ze wzrostem wielkości 
przedsiębiorstwa maleje jego efektywność mierzona 
produktywnością nakładów materialnych, znacząco 
rośnie uzbrojenie zatrudnionych; poziom tego uzbro-
jenia w przedsiębiorstwach małych i  średnich jest 
wyższy, w stosunku do mikroprzedsiębiorstw, o oko-
ło 50 i 100%. 

Ponadto różnice w  uzbrojeniu zatrudnionych 
znajdują swoje przełożenie w poziomie pracochłonno-
ści, a  tym samym wydajności pracy. Uzyskanie 
100 tys. EUR przychodów wiązało się w mikroprzed-
siębiorstwach z zaangażowaniem blisko 9 pracowni-
ków, podczas gdy w małych i średnich firmach odpo-
wiednio: niecałe 6 i 5 pracowników. Prezentowane 
dane wskazują również, że mikrofirmy, ze względu na 
słabe zaangażowanie nakładów materialnych, cechują 
się relatywnie wyższym udziałem wartości dodanej 
w przychodach. Różnice te nie są jednak tak silne, jak 
w przypadku uzbrojenia zatrudnionych mierzonego 
poziomem nakładów materialnych. Jednak w następ-
stwie wysokiej pracochłonności, znaczna część warto-
ści dodanej jest w mikroprzedsiębiorstwach wytraca-
na wskutek kosztów pracy zatrudnionych. Udział 
tych kosztów w wartości dodanej kształtował się bo-
wiem w nich na poziomie 56%, podczas gdy w małych 
i  średnich firmach: 34,7% i  36,7%. Dane tabeli 2 
wskazują również na wysoki, w stosunku do generowanej 
nadwyżki, poziom wynagrodzeń mikroprzedsiębiorców. 
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Udział nadwyżki operacyjnej netto w nadwyżce ope-
racyjnej brutto wynosił w nich 27,1%, podczas gdy 
w małych i średnich przedsiębiorstwach 89,9÷98,4%. 
Zdolności akumulacyjne mikrofirm są zatem general-
nie bardzo niskie i nie stwarzają tym samym dobrych 
perspektyw rozwojowych. 

Reasumując, można stwierdzić, że pod względem 
analizowanych czynników sektor MŚP jest silnie 
zróżnicowany. Ponadto, w  świetle współczynnika 
zmienności (vp), również wewnątrz poszczególnych 
klas wielkości przedsiębiorstw występują silne różni-
ce, dotyczące głównie uzbrojenia zatrudnionych, 
pracochłonności produkcji oraz kosztów pracy. 
Oznacza to, że w tych czynnikach należy upatrywać 
głównych determinant rentowności. Siłę i kierunek 
ich wpływu można określić, stosując odpowiednie 
metody ilościowe. 

Analiza ilościowa czynników kształtujących 
rentowność przychodów w sektorze MŚP 

tabeli 3 przedstawiono współczynniki rów-
nań liniowej regresji cząstkowej modelu 
ogólnego między wielkością wskaźnika ren-

towności przychodów, mierzonego nadwyżką opera-
cyjną netto, a  statystycznie istotnymi zmiennymi 
objaśniającymi (przy poziomie istotności α = 0,05) 
oraz współczynniki beta (β) i  determinacji (R2). 
Współczynniki te stanowią podstawę do syntetycz-
nej oceny siły i  kierunku wpływu wymienionych 
wcześniej czynników na efektywność finansową 
MŚP, mierzoną rentownością przychodów. 

Analiza zamieszczonych w  tabeli 3 parametrów 
strukturalnych modeli regresji pozwala na wysunię-
cie następujących wniosków: 

Tab. 1. Rentowność przychodów w krajach Unii Europejskiej według wielkości  
przedsiębiorstw w 2008 (%) 

Kraje UE 
Wielkość przedsiębiorstwa 

Mikro Małe Średnie Razem MŚP Duże Ogółem 

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
Bułgaria 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
Łotwa 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
Słowacja 5,22 5,63 5,30 5,39 10,90 8,17
Słowenia -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
Węgry -7,15 3,35 5,75 0,32 9,85 4,24
Włochy 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 3,5
max 17,7 15,8 15,3 14,7 26,2 15,7
Q1 -1,0 5,4 6,2 4,1 7,9 5,4
Q2 3,2 7,2 7,9 5,4 10,7 7,2
Q3 6,2 8,6 9,5 8,6 12,5 9,1

vp (%) 114,5 22,3 20,7 42,1 21,5 25,7

Źródło: obliczenia własne na podstawie [SME Performance…, 2009]. 
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Tab. 2. Struktura modelu przyczynowo-skutkowego rentowności przychodów według wielkości 
przedsiębiorstw oszacowana na podstawie 45 sekcji działalności (NACE) w UE ogółem w 2008 r. 

Statystyki
Mnożniki modelu przyczynowo skutkowego*)

PS/N N/Z Z/PS WD/PS NOB/WD NON/NOB NON/PS

Mikroprzedsiębiorstwa 

x 1,40 83,36 8,58 28,48 56,09 27,05 4,32

vp (%) 9,66 58,78 41,79 19,98 19,21 76,07 95,56

Małe przedsiębiorstwa 

x 1,33 128,58 5,84 24,95 34,70 89,93 7,79

vp (%) 8,87 46,00 35,17 19,63 30,29 4,66 28,16

Średnie przedsiębiorstwa 

x 1,30 167,29 4,61 22,91 36,77 98,36 8,28

vp (%) 10,03 57,82 31,56 23,34 25,59 0,69 28,33

Ogółem sektor MŚP 

x 1,34 118,41 6,30 25,39 43,11 62,47 6,84

vp (%) 9,99 51,48 37,13 21,98 23,11 14,73 26,98

*) Oznaczenia mnożników modelu przedstawiono w części wstępnej artykułu. 
Źródło: obliczenia własne na podstawie [SME Performance…, 2009]. 

Tab. 3. Współczynniki regresji liniowej i  beta (β) między wskaźnikiem rentowności przychodów Y 
(nadwyżka operacyjna netto/przychody ogółem w %) a statystycznie istotnymi zmiennymi niezależnymi Xi, 
oszacowane na podstawie parametrów 45 sekcji szczegółowych działalności (NACE) w UE ogółem w 2008 r. 

Zmienne 
niezależne Xi *)

Zmienna zależna Y

Mikrofirmy Małe firmy Średnie firmy Ogółem MŚP 

Współczynniki regresji 

X1 11,760 0,322 2,658 0,157

X2 – – – –

X3 –0,419 –0,423 –0,168 –1,444

X4 – 0,514 0,446 0,747

X5 0,455 0,281 0,324 0,175

X6 0,026 – – –

Stała równania –32,421 –13,056 –17,265 –10,175

Współczynniki β 

X1 0,521 0,276 0,203 0,076

X2 – – – –

X3 –0,114 –0,103 –0,049 –0,404

X4 – 0,508 0,528 0,704

X5 0,511 0,399 0,487 0,245

X6 0,090 – – –

Współczynniki determinacji R2 (%) 

R2 (%) 91,27 97,12 96,39 89,42

*) Oznaczenia jak w modelu dekompozycji rentowności: X1 – wskaźnik produktywność nakładów (PN), 
X2 – wskaźnik uzbrojenia pracy (UP), X3 – wskaźnik pracochłonności produkcji (PP), X4 – wskaźnik wartości dodanej w % 
(WWD×100), X5 – wskaźnik kosztów pracy w % (WKP×100), X6 – wskaźnik wynagrodzeń przedsiębiorców w % (WWP×100). 
Źródło: obliczenia własne na podstawie [SME Performance..., 2009].
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zz większość przyjętych w modelach regresji zmien-
nych niezależnych okazała się statystycznie istotna 
i wyjaśniła w wysokim stopniu zmienność rentowno-
ści przychodów, zarówno w poszczególnych klasach 
wielkości przedsiębiorstw (R2=91,27÷97,12%), jak 
i w MŚP ogółem (R2=89,42%); 
zz oszacowane parametry funkcji regresji wskazują, 

że we wszystkich klasach wielkości przedsiębiorstw 
wzrost efektywności nakładów wpływał pozytywnie 
na rentowność. W  wymiarze bezwzględnym ten 
czynnik oddziaływał najsilniej w  mikrofirmach, 
w których poprawa efektywności nakładów o  jed-
nostkę przekładała się na przeciętny wzrost rentow-
ności o ponad 11%; 
zz negatywny związek z rentownością miał poziom 

pracochłonności produkcji. W każdym typie przed-
siębiorstw jej wzrost powodował spadek rentowno-
ści, w tym szczególnie w mikro- i małych firmach, 
w  których dodatkowe zatrudnienie o  jednostkę, 
w  relacji do przychodów, redukowało rentowność 
przychodów o ponad 0,4%; 
zz ważną determinantą rentowności w  małych 

i średnich firmach okazał się udział wartości doda-
nej w przychodach. Wzrost tego udziału o 1 punkt 
procentowy skutkował przeciętnie wzrostem rentow-
ności przychodów o 0,44÷0,51%; 
zz we wszystkich typach wielkości przedsiębiorstw 

ujawnił się istotny związek rentowności z kosztami 
pracy. Wzrost udziału nadwyżki operacyjnej brutto 
w wartości dodanej, tj. redukcja kosztów pracy na-
jemnej, skutkował wzrostem rentowności od 0,28% 
w małych firmach do 0,45% w mikrofirmach; 
zz w mikroprzedsiębiorstwach ujawnił się również 

wpływ wynagrodzeń przedsiębiorców na rentowność 
przychodów. Redukcja wynagrodzenia wpływała 
wprawdzie pozytywnie na rentowność, jednak siła tego 
wpływu w wymiarze bezwzględnym była bardzo słaba; 
zz z punktu widzenia współczynników β, mierzą-

cych względny wpływ rozpatrywanych czynników, 
pierwszorzędne znaczenie w kształtowaniu poziomu 
i  zmienności rentowności miało w mikrofirmach 
efektywne wykorzystanie nakładów i koszty pracy, 
natomiast w małych i średnich firmach zdolność ge-
nerowania wartości dodanej oraz koszty pracy. 

Podsumowanie 

punktu widzenia liczby przedsiębiorstw i za-
trudnienia sektor MŚP odgrywa podstawową 
rolę w gospodarkach krajów UE. Biorąc jed-

nak pod uwagę kryteria sprawności techniczno-ekono-
micznej oraz finansowej, pozycja tego sektora jest 
znacznie słabsza. Szczególnie pod tym względem wy-
różniają się mikroprzedsiębiorstwa, których znaczna 
część jest nierentowna. Przyczyn tego stanu rzeczy jest 
wiele, jednak w świetle analizy ilościowej należy ich 
upatrywać przede wszystkim w kosztach pracy, praco-
chłonnym charakterze wytwarzania, a także w rela-
tywnie wysokim, w stosunku do generowanej nadwyż-
ki operacyjnej, poziomie wynagrodzeń przedsiębior-
ców, wskazującym na ograniczone możliwości akumu-
lacji, a tym samym ograniczone możliwości rozwoju. 

dr hab. Zbigniew Gołaś, prof. UP
Katedra Ekonomiki Przedsiębiorstw Agrobiznesu 

Wydział Ekonomiczno-Społeczny 
Uniwersytetu Przyrodniczego w Poznaniu

przypisy
1) W bazie danych Komisji Europejskiej ds. Przedsiębiorstw 
i Przemysłu informacje dotyczące przedsiębiorstw, również 
z sektora MŚP, ograniczone są do kilkunastu podstawowych 
kategorii ekonomiczno-finansowych, bez informacji bilanso-
wych. Dane te umożliwiają oszacowanie nadwyżki operacyj-
nej według następującego sekwencyjnego rachunku: wartość 
dodana = przychody ogółem (produkcja globalna) – koszty 
zużycia pośredniego, nadwyżka operacyjna brutto = wartość 
dodana – koszty pracy, nadwyżka operacyjna netto = nad-
wyżka operacyjna brutto – wynagrodzenia przedsiębiorców 
[SME Performance…, 2010]. 
2) W analizie zastosowano: x – średnia, min – wartość mini-
malna, max – wartość maksymalna, Q1 – kwartyl pierwszy, 
Q2 – kwartyl drugi (mediana), Q3 – kwartyl trzeci, vp – współ-
czynnik zmienności [Wysocki, Lira, 2003]. 
3) W analizie determinantów rentowności przychodów, poza 
parametrami strukturalnymi, uwzględniono także współczyn-
niki beta (β), które informują o  relatywnym znaczeniu 
zmiennych niezależnych (Xit) w wyjaśnianiu zmian zmiennej 
zależnej Yt. Współczynniki β obliczono według formuły: 
βj=(sj×aj)/sy, gdzie: aj – współczynnik regresji cząstkowej przy 
zmiennej niezależnej xj, sj – odchylenie standardowe zmien-
nej niezależnej xj, sy – odchylenie standardowe zmiennej za-
leżnej 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. 
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