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ENTERPRISES

Slowa kluczowe: rentownos¢, przychody, koszty, zysk netto, kapital wlasny, majatek

Key words: profitability, revenues, expenses, net profit, equity, assets

Abstrakt. Celem pracy byta proba oceny znaczenia poszczegolnych czynnikoéw ksztaltujacych rentownos¢
czterech przedsigbiorstw przemystu migsnego w latach 2008-2012. Dokonano oceny poziomu czynnikéw
ksztaltujacych rentownos¢, czyli przychodow, kosztow, wyniku finansowego oraz aktywow i kapitatow
wlasnych. Na podstawie tych kategorii ustalono wskazniki rentownosci sprzedazy netto, majatku i kapita-
Iow wilasnych. Zaleznosci pomiedzy poszczegdlnymi sktadowymi podstawowych kategorii wynikowych
oraz warto$ci majatku i kapitalu wtasnego determinujg poziom rentownosci kazdej jednostki gospodarczej.
Efektywno$¢ gospodarowania kazdego z badanych przedsiebiorstw byta rézna, ale generalnie odnotowano
niski i obnizajacy si¢ poziom wskaznikoéw rentowno$ci. Glownym czynnikiem zmian poziomu rentownosci
kapitatow wtasnych byty zmiany poziomu rentownosci sprzedazy.

Wstep

Rentowno$¢ w najbardziej ogdlnym ujeciu jest stosunkiem efektu do naktadu [Ostaszewski
2013]. Oznacza ona osigganie nadwyzki przychodéw nad kosztami dziatalnosci i stanowi efekt
potaczenia poszczegbdlnych czynnikow dziatalno$ci jednostki gospodarczej. Miarg osigganej ren-
townosci przedsigbiorstwa, czyli efektywnosci, jest relacja zyskow do zaangazowanych kapitatow
lub czynnikéw produkeji [Skowronek-Mielczarek, Leszezynski 2008]. Wskazniki rentownosci
sprzedazy sa relacja zysku do wartos$ci osiagnigtych przychodow. Wskazniki rentowno$ci majatku
wskazuja na efektywno$¢ wykorzystania zasobow majatkowych w odniesieniu do wyniku finanso-
wego. Analogicznie rentownos¢ kapitatow wlasnych odnosi si¢ do efektywnosci zaangazowanych
przez wiascicieli i wypracowanych przez jednostke gospodarcza kapitatow [Bednarski 2000].

Celem pracy byta proba oceny wplywu poszczegdlnych czynnikow na poziom rentownos$ci
w czterech przedsigbiorstwach przemystu migsnego w latach 2008-2012.

Material i metodyka badan

Do przeprowadzenia analizy i oceny czynnikoéw wptywajacych na poziom rentownosci wybrano cztery
przedsigbiorstwa zajmujace si¢ przetwarzaniem i konserwowaniem migsa oraz produkcja wyrobow z
migsa. Analiza objgto lata 2008-2012. Badanie rentownosci wybranych przedsigbiorstw przeprowadzono
na podstawie danych zawartych w sprawozdaniach finansowych tych jednostek udostepnionych w bazie
EMIS (Emerging Markets Information Service) [www.site.securities.com/php/companies).

Do oceny efektywnosci funkcjonowania jednostki gospodarczej zastosowano analize czynni-
kéw wpltywajacych na wysokos¢ wyniku finansowego oraz pozostatych elementow wskaznikow
rentowno$ci. Na podstawie tego zalozenia dokonano oceny poziomu czynnikdéw ksztattujacych
rentowno$¢, czyli przychodow, kosztow, wyniku finansowego oraz aktywdéw i kapitatow wia-
snych. Ustalono wskazniki rentownosci sprzedazy netto, majatku i kapitatlow wtasnych badanych
przedsigbiorstw [Sierpinska, Jachna 2004] oraz przeprowadzono analiz¢ czynnikoéw rentownosci
w oparciu o model Du Ponta [Pomykalska, Pomykalski 2007].
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Wyniki badan

Przychody i koszty sa kategoriami determinujacymi osiagany przez jednostki gospodarcze
wynik finansowy. We wszystkich badanych jednostkach podstawowe przychody operacyjne
stanowity okoto 99% warto$ci przychodow ogdtem (tab. 1), a jedynie w przedsigbiorstwie 4.
poczatkowo zyski nadzwyczajne stanowity prawie 18% przychoddéw. We wszystkich przedsigbior-
stwach pozostate przychody operacyjne stanowity od 1,9 do 0,50% przychodow ogédtem i udziat
ten obnizat si¢ systematycznie. Malata tez warto$¢ tej kategorii przychodéw. Udziat przychodow
finansowych nie przekraczal 1% przychodow ogétem.

Struktura kosztow ksztaltowata si¢ podobnie jak struktura przychodow. Podstawowe kosz-
ty operacyjne stanowity dominujacy sktadnik (od 93 do 99%) w kosztach ogoétem. Pozostate
koszty operacyjne nie przekraczaty z reguty 1% wartosSci wszystkich kosztow, a ich wartos¢
systematycznie si¢ obnizata w badanym okresie. Koszty finansowe najwicksze znaczenie mialy
w przedsigbiorstwie 1., ale ich udziat w strukturze obnizat si¢. Ta tendencja we wszystkich przed-
sigbiorstwach wynikata z malejacej wartosci kosztow finansowych lub niskiego tempa wzrostu
ich warto$ci w badanym okresie.

Wynik finansowy, aktywa i kapitat wtasny sg sktadnikami wskaznikow rentownos$ci zastosowa-
nych kapitatow. Zalezno$ci pomiedzy tymi sktadnikami istotnie wptywajg na poziom rentownosci
aktywow i kapitalow wlasnych'.

Kapitaty wtasne w najmniejszym stopniu finansowaty aktywa w przedsigbiorstwie 1. (tab.
2). Po poczatkowym wzroscie udzialu kapitatdéw witasnych w warto$ci majatku nastgpito obni-
zenie tego udziatu do okoto 35%. Powiazane to bylo ze statym obnizaniem wartosci kapitatow
wiasnych. Zdecydowanie istotne znaczenie miaty tutaj zmiany warto$ci wyniku finansowego,
ktérego ujemny znak na poczatku i koncu okresu badawczego obnizat o ponad 6% i 2% udziat
kapitatoéw wlasnych w finansowaniu aktywow. Spadek wartosci i udziatu kapitatdéw wiasnych w
warunkach ponoszonej straty netto byt sytuacja niepokojaca dla badanej jednostki.

Najbezpieczniejsza strukture finansowania miaty przedsiebiorstwa 2. i 4. Udziat kapitatow
wiasnych w catosci kapitatow wzrdst w obu przypadkach o okoto 10 p.p., przy czym tempo
zmian wartosci kapitatu wiasnego miato charakter malejacy. Wp%yw na taka sytuacje w duzym
zakresie miata obnizajaca si¢ warto$¢ wyniku finansowego netto i malejacy udziat tej kategorii
w finansowaniu aktywow.

W przedsigbiorstwie 3. udziat kapitalow wiasnych w aktywach wzrost o okoto 5 p.p., a ich wartos§é
po poczatkowych wahaniach w ostatnich dwodch latach pozostawata na podobnym poziomie. Po tym
istotnym wptywie na warto$¢ kapitatow znaczenie wyniku netto w tym zakresie byto coraz mniejsze.

We wszystkich przedsigbiorstwach koszty stanowity prawie 100% osiaganych przychodow
(tab. 2), a w przedsigbiorstwach 1. i 3. w niektorych latach nawet je przewyzszaty. Jedynie przed-
sigbiorstwo 4., dzigki korzystniejszej relacji kosztow i przychodow, mogto osiagnac rentownosé
wyzsza lub zblizong do $rednich warto$ci w branzy. Od roku 2010 rentowno$¢ przedsigbiorstw
przemyshu migsnego obnizala si¢ systematycznie w zakresie: ROS 2,86-1,87, ROA 7,44-5,49,
ROE 4,46-12,84 [ Przetwarzanie i konserwowanie... 2013].

Rentownos¢ przedsigbiorstwa 1. byta niezadowalajgca (tab. 3). W pierwszym roku ponosito
ono straty. W kolejnym roku wzrost rentownosci sprzedazy byt wysoki i przedsi¢biorstwo stalo
si¢ rentowne. Jednak w kolejnych latach tempo zmian tego wskaznika byto ujemne lub wskazy-
wato na wzrost rentownosci sprzedazy o ponad 50%. Pomimo bardzo wysokiej dynamiki wzrostu
wskaznikow rentowno$ci majatku i kapitatéw wlasnych jednostka osiagata bardzo niski poziom
rentownosci. W okresie, gdy przedsigbiorstwo osiggato dodatni wynik finansowy przychody
generowaly minimalne zyski w wysokosci od 0,40 do 1,70 groszy. ROwnocze$nie ztotowka zaan-
gazowanych aktywow przynosita od 0,85 do 3,55 groszy zysku, a jednostka kapitatlow wiasnych
tylko od 2 do niewiele ponad 8 groszy zysku.

1

Z uwagi na wystepujaca w przedsigbiorstwie 1 w 2008 i 2012 roku oraz w przedsigbiorstwie 3 w latach 2008 1 2009
deficytowos¢, bardziej odpowiednie byto obliczenie wskaznika tempa zmian i zastosowanie tej metody badania zmian
wartosci do catosci analizy w opracowaniu.



Czynniki ksztattujgce rentownosc przedsiebiorstw przemystu miesnego 143

Tabela 1. Struktura i tempo zmian przychodow i kosztow badanych przedsigbiorstw w latach 2008-2012
Table 1. The structure and rate of change of revenues and costs of the surveyed enterprises in 2008-2012

Przychody Struktura przychodow i kosztow/ Tempo zmian wartosci przychodow i kosztow/
i koszty/ The structure of revenues and costs [%] Rate of change of revenues and costs [%]
f;;ec”oze;* 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 |2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011
Przedsigbiorstwo/Company 1.
A: 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 0,05 10,20 13,25 3,67
1A 99,58 99,48| 99,22| 99,55| 99,65 -0,05 991 13,62 3,78
A 042 0,52 0,78 045 0,35 23,78 65,39 -34,65 -19,67
I 0,00/ 0,00/ 0,00/ 0,00 0,00
B: 100,00 | 100,00| 100,00 | 100,00 | 100,00 1,22 3,40 -1,70 -10,28
IB 93,76 98,26| 97,68| 98,17| 98,26 -2,17 11,52 14,26 5,19
IIB 0,20, 0,27 0,67| 0,78 0,35 40,64 157,74 15,61 -59,36
I B 6,04 1,47 1,65 1,05 1,39 -75,22 16,11 -37,31 17,79
Przedsiebiorstwo/Company 2.
A: 100,00 100,00| 100,00 | 100,00 | 100,00 11,62 2,17 -0,69 -10,12
TA 98,02| 99,16 99,07| 99,35| 99,44 12,93 2,08 -0,41 -10,04
TA 1,90 0,78] 0,89 0,56 0,54 -53,87 15,89 -36,96 -14,02
11 0,09 0,05/ 0,04/ 0,08 0,02 -31,21 -31,58 127,45 -82,38
B: 100,00 | 100,00 | 100,00| 100,00| 100,00 10,15 2,29 1,43 -9.93
IB 98,37] 98,43| 99,32| 99,55| 99,20 10,21 3,22 1,66 -10,25
1B 0,15 0,771 047 0,21 0,24| 459,75 -37,24 -54,34 2,03
I B 1,48 0,80] 0,20 0,24 0,56 -40,45 -73,94 19,04 111,03
Przedsigbiorstwo/Company 3.
A: 100,00 | 100,00 | 100,00| 100,00| 100,00 -14,37 6,15 3,85 13,13
1A 98,56| 98,47| 98,38| 99,07 99,56 -14,44 6,04 4,58 13,69
ITA 0,35 1,33] 048] 044 0,35 226,65 -61,48 -6,35 -9,47
I 1,09 0,19 1,14 0,49 0,09 -85,01 533,10 -55,38 -79,03
B: 100,00 100,00| 100,00 | 100,00| 100,00 -14,99 -1,34 6,80 13,40
IB 98,32 94,79| 98,55| 98,94| 98,61 -18,04 2,58 7,22 13,02
IIB 0,89 0,21 0,35 0,32 0,34 -80,31 68,32 -1,88 20,64
1B 0,80 5,01 1,10 0,74 1,04 434,48 -78,41 -28,00 60,27
Przedsiebiorstwo/Company 4.
A: 100,00| 100,00| 100,00 | 100,00 | 100,00 -4,83 8,69 18,47 9,61
IA 80,88 | 98,04| 98,83| 98,87 99,34 15,36 9,57 18,52 10,13
mA 0,65 1,18 0,54 0,60 0,16 73,74 -50,07 30,99 -71,05
rA 0,52] 0,76] 0,62] 0,53 0,50 39,07 -10,42 -0,20 4,18
v 17,96| 0,02 0,00/ 0,00 0,00 -99.89 -100,00
B: 100,00 | 100,00| 100,00| 100,00 | 100,00 -3,11 7,61 20,29 9,67
IB 86,22| 98,44| 98,58 98,92| 99,31 10,64 7,77 20,70 10,10
nB 1,20 1,03 1,03 0,85 0,53 -17,17 7,31 -0,61 -31,13
I B 0,84 052] 039 0,23 0,16 -39,95 -18,98 -28,19 -25,16
IVB 11,74 0,01 0,00/ 0,00 0,00 -99.93 -100,00

¥ (A) przychody, w tym/revenues, including: (1 A) przychody operacyjne/operating revenues, (I1 A') pozostate przychody
operacyjne/other operating revenues, (IlI A) przychody finansowe/financial revenues, (IV A) zyski nadzwyczajne
extraordinary gains, (B) koszty, w tym/costs, including: (1 B) koszty operacyjne/operating costs, (11 B) pozostate koszty
operacyjne/other operating costs, (111 B) koszty finansowe/financial costs, (IV B) straty nadzwyczajne/extraordinary losses
Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych przedsigbiorstw zamieszczonych w bazie EMIS
Source: own study based on financial statements of companies included in the database EMIS

Przedsigbiorstwo 2. poczatkowo wykazywalo pozytywna tendencje w zakresie rentownosci
wszystkich czynnikow dziatalnosci. Tempo zmian warto$ci tych wskaznikdéw bylo malejace, a badane
wskazniki zmieniaty w podobny sposob w kolejnych latach. Ostatecznie jednostka zarabiata 0,09 grosza
na ztotowce osiggnietych przychodow ze sprzedazy i prawie 0,3 grosza na zaangazowanej ztotowce
aktywow oraz 0,45 groszy na zaangazowanej jednostce kapitatu wlasnego.



144 Anna Kobiatka

Tabela 2. Zakres finansowania aktywow kapitalem wlasnym i wynikiem finansowym netto oraz stosunek
kosztow do przychodéw w badanych przedsigbiorstwach w latach 2008-2012

Table 2. Scope of financing assets by equity and net financial result and proportion costs to revenues in the
surveyed enterprises in 2008-2012

Wyszcze- Udziatl w wartosci aktywow/koszy/ Tempo zmian wartosci/
golnienie/ przychody/The structure of assets and Rate of change of value [%]
Specification quity, costs/revenues [%]

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 |2009/2008 | 2010/2009 |2011/2010]2012/2011
Przedsigbiorstwo/Company 1.

Aktywa/dssets 100,00/ 100,00] 100,00 100,00] 100,00]  -0,89 4,70 17,23 -4,00
Kapitat whasny/ | 3¢ 49/ 4 38| 40.28| 3526 34.49 9,14 0,49 2,64 -6,11
Equity
Wynik netto/Net | ¢l 3550 0gs| 130] -2.18] 157.07 | -74.89 79,14 | -260,96
financial results
Koszty/przychody/, o3 sel 7758/ 99.43| 99,76/ 100,99
Costs/revenues

Przedsiebiorstwo/Company 2.
Aktywa/dssets  1100,00] 100,00] 100,00] 100,00 100,00 0,41 17,14 3,43 6,92
g;gl‘.;;‘m*asny/ 50,76/ 58,47 56,66/ 56,05 60,05/ 15,67 13,52 231 0,28
Wynik netto/Net |5 6ol 7950 675/ 100 027 120,73 026 | -84,66 | -74,90
financial results
Kosztylprzychody/ g¢ ool 9737) 9749 99.57| 99.78
Costs/revenues

Przedsiebiorstwo/Company 3.
Aktywa/dssets 100,00 100,00] 100,00 100,00 100,00] ~ -4,01 1,22 2,79 6,37
Kapitat whasny/ | ) 171 4088 4346 4684 4601 -537 7,61 4,77 4,50
Equity
Wynik netto/Net | ¢ 2ol ¢ 451 712 2.13] 198] 2983 | 21228 | -70.87 1,22
financial results
Kosztylprzychody/ 04 591103 53| 96,22/ 98,95 99,18
Costs/revenues

Przedsiebiorstwo/Company 4.
Aktywa/dssets 100,00 100,00[ 100,00] 100,00] 100,00 4,53 9,57 6,69 5,52
g;g;;;‘lw}asny/ 53,79 57,56| 6031 62,13 64,64 11,86 14,80 9,92 9,77
Wynik netto/Net |} 251 ¢ 10 777 s61| 575 -40.50 39,58 | 23,02 8,23
financial results
Koszty/przychody/ o5 111 g6 93 9587 9734/ 97.39
Costs/revenues

Zrédto: jak w tab. 1
Source: see tab. 1

Przez pierwsze trzy lata przedsigbiorstwo 3. dynamicznie odrabiato straty i w 2010 roku stato
si¢ rentowne. Niestety wysoki poziom rentowno$ci z 2010 roku nie zostal utrzymany i obnizyt si¢
okoto trzykrotnie, przy czym najwigksze tempo spadku wartosci mial wskaznik ROS. W najlepszej
sytuacji pod wzglgdem rentownosci byto przedsiebiorstwo 4. Chociaz warto$¢ wszystkich wskaz-
nikow rentownosci obnizyta sig¢, to najwigkszy spadek mozna zauwazy¢ w zakresie rentownosci
sprzedazy. Potwierdza to tez¢ o rosngcym stosunku kosztéw do przychodow.

Analiza poszczegolnych czynnikéw budujacych poziom rentownosci kapitalow wlasnych po-
zwolita wysnu¢ og6lny wniosek, ze najwickszy wptyw na poziom wskaznika rentownosci kapitatow
wiasnych mial poziom rentownosci sprzedazy, co znajduje potwierdzenie w tempie zmian badanych
wskaznikow. Tempo zmian wskaznika rentownosci sprzedazy we wszystkich przedsigbiorstwach
byto najbardziej zblizone do tempa zmian wskaznika rentownosci kapitatow wiasnych. Tempo zmian
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Tabela 3. Model Du Ponta dla przedsigbiorstw w latach 2008-2012 oraz tempo zmian poszczegdlnych
sktadnikow modelu

Table 3. Model Du Pont for enterprises in 2008-2012, and the rate of change of the individual components
of the model

Wskazniki Warto$¢ wskaznikow/ Tempo zmian warto$ci wskaznikow/The rate of
modelu Du Ponta/ |  Value of model components [%] change of the model components [%]
Du Pont Model” | 2008 | 2009 | 2010 [ 2011 | 2012 | 2009/2008 | 2010/2009 [ 2011/2010 [ 2012/2011
Przedsigbiorstwo/Company 1.
ROS (1) -2,92| 1,67| 0,38| 0,60|-0,93| 157,04 -77,21 58,19 | -255,26
TAT (2) 2,11 2,13] 2,24 2,16| 2,34 0,94 5,25 -3,39 7,99
ROA (1 x 2) -6,16| 3,55| 0,85| 1,30 -2,18| 157,58 -76,02 52,82 | -267,67
TA/E (3) 2,60 2,36 2,48 2,84| 2,90 -9,19 5,22 14,21 2,25
ROE (1x2x3) -16,01| 837 2,11] 3,69|-6,32| 152,29 -74,76 74,54 | -271,44
Przedsigbiorstwo/Company 2.
ROS (1) 1,05| 2,08 2,03| 0,31| 0,09 97,74 -2,38 -84,56 -72,08
TAT (2) 3,42| 3,81| 3,32| 3,19| 3,08 11,17 -12,78 -3,98 -3,44
ROA (1 x 2) 3,60/ 7,92] 6,75| 1,00 0,27| 119,82 -14,86 -85,17 -73,04
TA/E (3) 1,97 1,71| 1,76| 1,78| 1,67| -13,19 3,20 1,09 -6,66
ROE (1x2x3) 7,10] 13,55/11,91| 1,78| 0,45 90,82 -12,13 -85,01 -74,83
Przedsigbiorstwo/Company 3.
ROS (1) -4,30| -3,53| 3,73| 1,05| 0,91 18,06 205,78 -71,95 -12,69
TAT (2) 2,04 1,82] 1,91] 2,04| 2,17 -10,79 4,86 6,83 6,36
ROA (1 x 2) -8,78| -6,42| 7,12| 2,13| 1,98 26,90 210,92 -70,04 -7,13
TAJE (3) 241 245] 230 2,14] 2,17 1,44 593 721 1,79
ROE (1x2x3) -21,17|-15,70| 16,38 | 4,55| 4,30 25,85 204,34 -72,20 -5,47
Przedsigbiorstwo/Company 4.
ROS (1) 4,92] 2,53] 324 2,11 2,08] -48,69 28,39 235,02 1,26
TAT (2) 2,18| 2,42| 2,40| 2,66| 2,77 10,95 -0,77 11,04 3,88
ROA (1 x 2) 10,72| 6,10| 7,77| 5,61| 5,75| -43,08 27,39 -27,85 2,57
TA/E (3) 1,86| 1,74| 1,66| 1,61| 1,55 -6,55 -4,56 -2,94 -3,87
ROE (1x2x3) 19,93| 10,60| 12,89| 9,03| 8,90 -46,81 21,59 -29,97 -1,40

Podczas badania czynnikow rentownos$ci w modelu Du Ponta zastosowano nastgpujaca formule: rentowno$é¢ sprzedazy
netto (ROS) x wskaznik rotacji aktywow ogotem (TAT) x mnoznik kapitatu wlasnego (TA/E), przy czym ROS = zysk netto
x100%/przychody netto ze sprzedazy, TAT = przychody netto ze sprzedazy/aktywa ogotem, TA/E = aktywa ogotem/kapitat
wiasny. Wskazniki ROS, ROA, ROE w catosci analizy wyrazono w %/During the test the viability of the factors in the model
Du Pont used the following formula: return on sales (ROS) X total asset turnover (TAT) x multiplier equity (TA/ E), the ROS
= net profit x 100%/net revenues of sales, TAT = net sales revenue/total assets, TA/E = total assets/equity
Zrodlo: jak w tab. 1
Source: see tab. 1

wskaznika rotacji aktywow we wszystkich przedsigbiorstwach byto malejace lub utrzymywato si¢
na do$¢ niskim poziomie. Mnoznik kapitalu wlasnego, generalnie odznaczat si¢ ujemnym tempem
zmian, co powodowato obnizenie tempa zmian wskaznikow rentownosci kapitatlow wlasnych.

Podsumowanie i wnioski

Rentownos¢ badanych przedsigbiorstw przedstawiata si¢ w odmienny sposob, przy czym zadne z
nich nie osiagnelo stabilnej sytuacji w tym zakresie. Efektywnos¢ gospodarowania kaZdego zbadanych
przedsigbiorstw byta rozna, ale generaln@ tendenCJq byt niski i obnizajacy si¢ poziom wskaznikow
rentownosci. Gléwnym czynnikiem zmian poziomu rentownos$ci kapitalow wiasnych byty zmiany
poziomu rentownosci sprzedazy. We wszystkich podmiotach zachowana zostata zalezno$¢ pomiedzy
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wskaznikami ROS<ROA<ROE, co potwierdza poprawng sytuacj¢ w zakresie gospodarki aktywa-

mi i odpowiednie wykorzystanie kapitatéw obcych. W zakresie zmian wskaznikow rentownosci,

wszystkie przedsigbiorstwa wpisywaly sie¢ w ogdlny trend zmian $rednich wartosci wskaznikow dla

branzy, chociaz generalnie lokowaly si¢ na nizszym poziomie. Szczegolnie po 2009 roku widoczne
byly negatywne skutki kryzysu gospodarczego. Istotna réwniez byta tendencja wzrostowa w zakre-

sie kosztow, wynikajaca z malejacej podazy migsa i rosngcych cen tego surowca [Rawa 2009]. W

odniesieniu do poszczegolnych badanych jednostek mozna wysnué nastepujace wnioski:

1. Przedsigbiorstwo 1. wykazywato najnizszy poziom rentownosci sposrod badanych jedno-
stek. Poczatkowo, dzialalno$¢ przedsi¢biorstwa byta deficytowa. W kolejnych latach niskie
lub malejace tempo zmian wszystkich czynnikow dziatalnosci determinowato niski poziom
rentownosci przedsigbiorstwa. Dodatkowym problemem byt zbyt wysoki stopien wykorzysta-
nia kapitatdéw obcych, co przy deficytowosci osigganej w niektorych okresach niekorzystnie
wplywato na mozliwosci rozwojowe jednostki.

2. Przedsigbiorstwo 2. osiagato rentowno$¢ na bardzo niskim poziomie. Charakterystyczne dla
tej jednostki byto ujemne tempo zmian wszystkich trzech wskaznikow, co byto skorelowane z
tempem zmniejszania wartosci przychodow i wyniku finansowego. Jednostka zachowata bez-
pieczna strukturg kapitalow 1 w niewielkim stopniu finansowata dziatalno$¢ kapitatami obcymi.

3. W przedsigbiorstwie 3. straty zostaty dynamicznie odrobione. Gtownym problemem nadal
pozostawal wysoki stosunek kosztow do przychodéw i obnizajacy si¢ poziom wyniku finan-
sowego. Tempo obnizania wskaznikdéw rentownosci zostato spowolnione, co moze Swiadczy¢
o pozytywnej tendencji rozwojowej przedsicbiorstwa.

4. Dziatalnos¢ przedsie;biorstwa 4. charakteryzowala wysoka, ale malejaca rentowno$¢. Dobre
wyniki Jednostka mogta osiggac d21e;k1 korzystniejszej relacji pomigdzy przychodaml i kosz-
tami. Pomimo ujemnego tempa zmian, jednostka osiagata wskazniki na poziomie zblizonym
do srednich branzowych. Przedsigbiorstwo miato bezpieczna struktur¢ finansowania majatku,
a wynik finansowy w istotnym zakresie przyczynial si¢ do finansowania dziatalnosci.
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Summary

The aim of this study was to assess the significance of the various factors influencing the profitability of the
four companies in the meat industry in 2008-2012. An evaluation of the factors influencing the level of profitability,
ie revenues, expenses, earnings and assets as well as equity. Basing on these categories there were determined
the profitability ratios of net sales, assets and equity. The relationships among the various components of the basic
output categories and value of assets and equity determine the profitability level of each business unit. Efficiency
of each surveyed companies was different, but the general trend was low and decreasing the profitability ratios.
The main reasons of changes regarding the level of return to equity were changes in the level of sales profitability.
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