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Abstrakt. Celem badan byla analiza i ocena rentownosci przedsigbiorstw rolniczych w Polsce w latach
2006-2011. W toku badan wykazano, ze wskazniki rentownosci przedsigbiorstw rolniczych sa wyzsze niz
relacje charakteryzujace przedsigbiorstwa ogotem. Analiza przychodow i kosztow przedsigbiorstw rolniczych
wskazala, iz bardzo istotny wpltyw na wzrost rentownosci przedsigbiorstw rolniczych miato objgcie polskich
rolnikow systemem wsparcia bezposredniego w ramach wspoélnej polityki rolnej UE. Przedsigbiorstwa
rolnicze wykazuja wyzszy poziom finansowania dzialalnosci kapitalem wlasnym niz pozostate podmioty
w Polsce, co w warunkach spowolnienia gospodarczego miato pozytywny wpltyw na rentownos$¢ kapitatu
wlasnego osiggang przez badane podmioty.

Wstep

Warunkiem dazenia do efektywnego gospodarowania zasobami przedsigbiorstwa, w tym
rolniczego, jest analiza osigganych nadwyzek finansowych oraz czynnikoéw je ksztaltujacych
[Wasilewski 2004]. Zdolno$¢ do osiagania dodatnich wynikow finansowych (rentowno$¢) jest
warunkiem przetrwania przedsi¢gbiorstwa rolniczego na rynku oraz zwigkszania jego pozycji kon-
kurencyjnej. Wedtug Niezgody [2009] dochdd z dziatalno$ci rolnej powinien umozliwié¢ rolnikowi
zachowanie przynajmniej pozycji konkurencyjnej. Niewatpliwy wptyw na rentownos¢ osiagang
przez przedsigbiorstwa rolnicze ma specyfika ich dziatalno$ci operacyjnej. Podmioty sektora
rolnego zwigzane z ziemia, jako gldownym (obok pracy i kapitatu) czynnikiem wytworczym, ce-
chuje m.in.: ograniczenie mozliwosci wzrostu produkcji, wysoka kapitatochtonnos¢ w stosunku
do wielkosci przychodéw ze sprzedazy oraz generowanej nadwyzki pieni¢znej (przecietnie mata
skala dziatalno$ci wigkszosci przedsiebiorstw rolniczych/gospodarstw rolnych), niska elastyczno-
$ci aktywow (wysoki udziat ziemi w zasobie czynnikow produkc;ji), niska zdolnos$¢ do akumulacji
kapitatu wlasnego, stabe relacje z rynkiem oraz brak mobilnosci zasobow.

Celem badan byta analiza i ocena rentownosci przedsiebiorstw rolniczych w Polsce w latach
2006-2011. W toku badan sformutowano teze, iz wysokie ryzyko operacyjne charakteryzujace
przedsigbiorstwa rolnicze, rekompensowane jest wysoka rentowno$cig dziatalnosci, zar6wno w
wymiarze handlowym, finansowym, jak i ekonomicznym. Wyniki finansowe przedsigbiorstw
rolniczych w duzym stopniu uzaleznione sg od istniejacych systemow wsparcia bezposredniego,
ktorych strumienie pieni¢zne zasilajg przychody operacyjne przedsigbiorstw rolniczych.

' Projekt zostat sfinansowany ze $rodkéw Narodowego Centrum Nauki. Projekt pt. Wzrost i alokacja aktywdw finan-
sowych i rzeczowych rolnikow (przedsigbiorstw rolniczych i gospodarstw domowych) Pomorza Srodkowego. Umowa
Nr 3577/B/H03/2011/40.
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Material i metodyka badan

Badaniu poddano przedsigbiorstwa objete statystyka publiczng GUS w ramach badania bilanso-
wych wynikow finansowych podmiotéw gospodarczych?. Analizg objeto zatem przedsigbiorstwa,
prowadzace ksiegi rachunkowe, w ktdrych liczba pracujacych wynosi 10 i wigcej 0sob. WartoSci
bilansowe prezentowane sg wedtug stanu na koniec roku kalendarzowego.

Dokonano porownania warto$ci w czasie w latach 2006-2011. Dane statystyczne zaprezentowa-
no wedlug podstawowego rodzaju dziatalnosci prowadzonej przez przedsigbiorstwa na poziomie
sekcji i wybranych dziatéw Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD 2007). W badaniu dokonano
poréwnania ogdtu przedsigbiorstw w Polsce z przedsigbiorstwami rolniczymi, za ktore uznano
jednostki dziatajgce w ramach sekcji A — Rolnictwo, le$nictwo, fowiectwo i rybactwo?. Liczbe
badanych przedsigbiorstw przedstawiono w tabeli 1.

Zastosowano nastgpujace miary rentownosci przedsigbiorstw: wskaznik rentownosci obrotu brutto
(rentownos$¢ sprzedazy brutto), wskaznik rentownosci obrotu netto (rentowno$¢ sprzedazy netto),
wskaznik rentownosci aktywow, wskaznik rentownosci aktywow trwatych, wskaznik rentownosci
aktywow obrotowych, wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego®. Przedstawiono takze warto$ci wskaz-
nika poziomu kosztow. Wskaznik poziomu kosztdw wyraza relacj¢ kosztow uzyskania przychodow
z catoksztattu dziatalnosci do przychodow z caloksztattu dziatalnosci [Bilansowe wyniki...2012].

Wyniki i dyskusja

W tabeli | zaprezentowano wartosci podstawowych zmiennych charakteryzujacych przedsig-
biorstwa ogdtem oraz jednostki z sektora rolnego w Polsce w latach 2006-2011. Przedsiebiorstwa
rolnicze w Polsce w latach 2006-2011 $rednio 63,63% kapitatu angazowaly w aktywa trwale,
dla przedsigbiorstw ogdtem warto$¢ ta wyniosta 59,4%. Podmioty specjalizujace si¢ w produkcji
rolniczej cechowat spadek wartosci aktywow trwatych w 2008 oraz 2009 r. w stosunku do okresu
poprzedniego oraz aktywow obrotowych w 2008 r. W przypadku przedsigbiorstw ogotem kategorie
te wzrastaly w calym badanym okresie. Przecigtny poziom finansowania dzialalnosci przedsig-
biorstw rolniczych w Polsce kapitatem wtasnym wyniost 72,9% w badanym okresie. Podmioty
te cechuje niska sktonnos¢ do zadtuzania si¢. Do 2010 r. udziat kapitatu obcego w strukturze
finansowania wzrastal do poziomu 28,5%, jednakze w 2011 r. spadt o 4 p.p. Przedsi¢biorstwa
ogdétem w Polsce cechowal wzrost wartosci kapitatu wtasnego oraz obcego w calym badanym
okresie. Kapital wtasny stanowit przecigtnie 51,27% pasywow tych jednostek.

Zyskowno$¢ przedsigbiorstwa najczgsciej przedstawia si¢ oceniajac jego rentownos¢ handlowa,
ekonomiczng oraz finansowa. Wartosci tych wskaznikow przedstawiono w tabeli 2. Przedsigbior-

stwa z sektora rolnego charakteryzowatly si¢ wzrostem rentownosci sprzedazy w catym badanym
2

Badanie GUS obejmuje jednostki zorganizowane w formie spotek handlowych, cywilnych, przedsigbiorstw panstwo-
wych spotdzielni, oddzialow przedsigbiorcow zagranicznych, panstwowych, jednostek organizacyjnych oraz osob
fizycznych prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza. Przedsigbiorstwa te prowadza ksiggi rachunkowe lub podatkowa
ksiege przychodow i rozchodéw. Dane liczbowe badanych przedsigbiorstw GUS pozyskat z nastgpujacych sprawoz-
dan: SP — roczna ankieta przedsigbiorstwa, F-02 — statystyczne sprawozdanie finansowe oraz F-03 — sprawozdanie
o stanie i ruchu $rodkow trwatych [szerzej w Bilansowe wyniki...2012].

Sekcja A obejmuje: uprawy rolne inne niz wieloletnie, rozmnazanie ro$lin, uprawe roslin wieloletnich, chow i hodowla
zwierzat, uprawy rolne polaczone z chowem i hodowla zwierzat (dziatalnos¢ mieszana), dziatalno$¢ ustugowa wspo-
magajaca rolnictwo i nastgpujaca po zbiorach, towiectwo i pozyskiwanie zwierzat townych, wlaczajac dziatalnos¢
ustugowa, gospodarke le$na 1 pozostata dziatalnos¢ lesna, z wytaczeniem pozyskiwania produktéw lesnych, pozy-
skiwanie drewna, pozyskiwanie dziko rosnacych produktow lesnych, z wytaczeniem drewna, dziatalnos¢ ustugowa
zwigzang z le$nictwem, rybotowstwo, chow i hodowla ryb oraz pozostatych organizméw wodnych.

‘Wskaznik rentownosci obrotu brutto (rentowno$¢ sprzedazy brutto) to relacja wyniku finansowego brutto do przychodéw
z catoksztattu dziatalno$ci; wskaznik rentownosci obrotu netto (renotwno$¢ sprzedazy netto) — relacja wyniku finansowego
netto do przychodow z caloksztattu dziatalnosci; wskaznik rentownosci aktywow — relacja wyniku finansowego netto do
wartosci aktywow; wskaznik rentownoscei aktywow trwatych — relacja wyniku finansowego netto do wartosci aktywow
trwatych; wskaznik rentownosci aktywow obrotowych —relacja wyniku finansowego netto do wartosci aktywow obrotowych;
wskaznik rentownosci kapitatu whasnego — relacja wyniku finansowego netto do wartosci kapitatu (funduszu) wlasnego.
Przychody z catoksztattu dziatalnosci obejmuja: przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardow i materiatow, pozostate
przychody operacyjne oraz przychody finansowe [szerzej w Bilansowe wyniki...2012].
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Tabela 1. Podstawowe charakterystyki przedsigbiorstw ogdétem oraz przedsigbiorstw rolniczych w Polsce

w latach 2006-2011

Table 1. Basic characteristics of all enterprises and agricultural enterprises in Poland from 2006 to 2011

Wyszczegodlnienie/ Specification Rok/Year

2006 | 2007 [ 2008 [2009 [2010 [ 2011
Przedsigbiorstwa ogdtem [mld z)/All enterprises [bln PLN]

Liczba badanych jednostek/ Number of entities | 47 048 | 48 165| 53 148 | 53 847 | 53220| 54 189

Aktywa trwate ogotem/Total fixed assets 865,38 |1038,38|1127,09|1192,97| 1258,52 | 1370,26

Aktywa obrotowe ogotem/Total current assets | 591,93 | 690,43 | 773,44 794,62 | 874,46 978,30

Kapitaly (fundusze) wlasne ogolem/Toral 744,41 | 91891 959,24 102520 1099,01 | 1170,24

share equity (fund)

Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania

ogotem/Total liabilities and provisions for 712,90 809,90| 941,29 | 962,39|1034,10|1178,33

liabilities

Przychody z catoksztattu dziatalno$ci/

Revenues from total activity

Koszty uzyskania przychodéw z catoksztaltu

dziatalno$ci/Cost of obtaining revenues from | 1770,10|2019,57 | 2267,70 | 2268,15 | 2422,24 | 2751,79

total activity

Wynik finansowy netto (saldo)/Net financial

result (balance)

1869,49 | 2151,41 | 2364,14 | 2385,92 | 2556,15 | 2889,32

81,32 109,93 77,59| 97,61 112,48| 113,73

Przedsigbiorstwa rolnicze [mld zt)/ Agriculture enterprises [bln PLN]
Liczba badanych jednostek/ Number of entities 1502 1475 1425 1400 1354 1350
Aktywa trwate ogotem/Total fixed assets 18,15 22,18 21,74| 18,97 19,54| 25,84
Aktywa obrotowe ogotem/Total current assets 9,78 11,06 11,00 11,79 13,68 15,06
Kapitaty (fundusze) wiasne ogotem /Total 2016| 2409 2393 2229 2376| 3087
share equity (fund)
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
ogotem/Total liabilities and provisions for 7,77 9,16 8,81 8,47 9,46 10,03
liabilities
Przychody z catoksztattu dziatalnosci/
Revenues from total activity
Koszty uzyskania przychodéw z catoksztattu
dziatalno$ci/Cost of obtaining revenues from 15,81 17,68 18,41 18,57| 20,15 23,14
total activity
Wynik finansowy netto (saldo)/Net financial
result (balance)
Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Bilansowe wyniki... 2008, 2009, 2010, 2011, 2012
Source: own study based on Bilansowe wyniki... 2008, 2009, 2010, 2011, 2012

16,001 19,30 19,23 20,15| 22,12 26,23

0,13 1,55 0,78 1,57 1,90 3,02

okresie, z wyjatkiem 2008 r. Warto$¢ wskaznika rentownos$ci brutto tych jednostek wzrastata
$redniorocznie o 57,5%, natomiast rentownos$ci netto o 70,9%. Pierwszy z analizowanych wskaz-
nikow w przypadku przedsigbiorstw ogotem w Polsce ulegl zmniejszeniu w 2011 r. w stosunku
do poczatku analizowanego okresu. Podobng tendencj¢ mozna zauwazy¢ analizujac wartosci
wskaznika rentownos$ci obrotu netto dla tej grupy podmiotow. Warto zauwazy¢, iz w 2006 r.
wskazniki rentownosci obrotu brutto oraz netto byly odpowiednio o 4,4 oraz 5,5 raza wyzsze dla
ogohu przedsigbiorstw w Polsce niz dla jednostek z sektora rolnego. Natomiast w 2011 r. przed-
sigbiorstwa rolnicze wykazywaly znacznie wyzsza rentownos$¢ sprzedazy niz przedsigbiorstwa
ogolem. Na rentownos$¢ handlowa przedsigbiorstwa wptywa poziom realizowanej sprzedazy oraz
generowanych kosztow. W tabeli 3 przedstawiono wskaznik poziomu kosztow dla wszystkich
badanych przedsigbiorstw w Polsce oraz dla przedsigbiorstw rolniczych.

W badanym okresie przedsigbiorstwa rolnicze w Polsce, w przeciwienstwie do ogotu badanych
jednostek, charakteryzowaty si¢ zmiennoscia wskaznika poziomu kosztow. Jego wartos¢ w 2011 .
byta o okoto 10 p.p. nizsza od stanu na poczatku badanego okresu. Przychody z caloksztattu
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Tabela 2. Rentowno$¢ sprzedazy, rentownos¢ aktywow oraz rentownos¢ kapitatu wlasnego przedsigbiorstw
ogolem oraz przedsigbiorstw rolniczych w Polsce w latach 2006-2011

Table 2. Return on sales, return on assets, return on equity of all enterprises and agricultural enterprises
in Poland from 2006 to 2011

Wskazniki/ Indicators Rok/Year
2006 | 2007 [ 2008 | 2009 [ 2010 | 2011

Przedsicbiorstwa ogdtem/ All enterprises [%]

Wskazmk‘ rentownosci obrotu brutto/ Gross turnover 532 6.14| 409 494| 523| 476
profitability rate

Wskaznik rentownos$ci obrotu netto/ Net turnover

4,35| 5,11 3,28 4,09| 4,40| 3,94

profitability rate

Wskaznik rentownosci aktywow /Return on assets 5,58| 6,36 4,08| 491| 527| 4,84
Wskaznik rentownosci aktywow trwatych / Return on total 9.40110,59| 6.88| 8.18| 8.94| 830
fixed assets

Wskaznik rentownosci aktywdw obrotowych/ Return on 13,74 15.92| 10,03 | 12.28 | 12.86 | 11,62
current assets

Wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego/Return on equity | 10,92 | 11,96 8,09| 9,52|10,23| 9,72

Przedsigbiorstwa rolnicze/ Agriculture enterprises [%]
Wskazmk. rentownosci obrotu brutto/ Gross turnover 122| 848 440 820 892|118l
profitability rate

Wskazmk. rentownosci obrotu netto/ Net turnover 0.79| 8.02| 403 7.79| 859 11,51
profitability rate

Wskaznik rentownosci aktywow /Return on assets 0,45| 4,66| 2,37| 511| 5,72| 7,38
Wskaznik rentownos$ci aktywow trwatych / Return on total 0.70| 6.98| 3.57| 828| 9.72| 11.69
fixed assets

Wskaznik rentownos$ci aktywow obrotowych/ Return on 130/ 14,00 7,05/ 1332 13.89| 20,05
current assets

Wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego/Return on equity 0,63| 643| 324| 7,04 8,00| 9,78

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

Tabela 3. Wskaznik poziomu kosztow przedsi¢biorstw ogdtem oraz przedsigbiorstw rolniczych w Polsce

w latach 2006-2011

Table 3. Cost level indicator for all enterprises and agricultural enterprises in Poland from 2006 to 2011

Wyszczegolnienie/ Specification | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Przedsigbiorstwa ogdtem/All enterprises [%]

Wskaznik poziomu kosztow/Cost level indicator | 94,68] 93,87] 9592] 9506] 94,76] 9524
Przedsigbiorstwa rolnicze/Agriculture enterprises [%]

Wskaznik poziomu kosztow / Cost level indicator | 98,83 91,59] 95,76 92,16] 91,11] 8825

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

dziatalnosci przedsigbiorstw z sektora rolnego wzrosty w 2011 r. 0 64,0% w stosunku do 2004 .,
przy jednoczesnym wzro$cie kosztow uzyskania przychodoéw o 46,4%. Poprawa rentownosci
sprzedazy przedsigbiorstw rolniczych wynika zatem z relatywnie duzego wzrostu przychodow
z dziatalnosci operacyjnej. Przyczyn tego zjawiska mozna upatrywaé we wsparciu finansowym,
ktérym objete zostaly jednostki prowadzace dziatalno$¢ rolniczg od czasu integracji Polski z
Unig Europejska. Z danych ARIMR wynika, iz w latach 2004-2011 do rolnikow w Polsce trafito
76,92 mld zt przez systemy wsparcia bezposredniego®. Otrzymane przez przedsiebiorstwa rolnicze
doptaty do posiadanych gruntdow powigkszaja jego przychody. Z badan Poczty [2010] wynika, iz
w okresie przedakcesyjnym (w latach 1999-2003) dochody z sektora rolnego wynosity $rednio

5

Systemy wsparcia bezposredniego obejmuja system jednolitych ptatnosci obszarowych oraz ptatnosci dodatkowe
[www.armir.gov.pl].
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9,1 mld zt rocznie, za$ w latach 2004-2009 wzrosty do 22,7 mld zi. Byto to spowodowane w
glownej mierze wzrostem dotacji dla tego sektora. W latach 2004-2009 udziat dotacji w dochodzie
sektora rolnego wyniost blisko 50%. Zdaniem Kagana i Kulawika [2011] efektywno$¢ przedsig-
biorstw rolniczych zalezy w duzym stopniu od koniunktury gospodarczej oraz od charakteru i
poziomu wsparcia budzetowego. Z badan wynika, iz na rentowno$¢ sprzedazy wptywajg osiggane
przychody ze sprzedazy, wskaznik bonitacji gleb oraz stopa subsydiowania.

Wyzsze tempo wzrostu przychodéw z catoksztattu dziatalnosci niz kosztow ich uzyskania,
wplyneto na blisko 24-krotny wzrost zysku netto przedsigbiorstw rolniczych na koniec badanego
okresu w stosunku do jego poczatku. Zmiana warto$ci wyniku finansowego netto spowodowata
réwniez poprawe zdolnosci aktywow jednostek z sektora rolnego do generowania zyskow. Rentow-
no$¢ aktywow przedsigbiorstw rolniczych wzrosta 16-krotnie w 2011 r. w poréwnaniu do 2004 r.
Gospodarstwa rolne cechuje wysoki udzial aktywow trwatych w strukturze majatku. Z badan
wynika, iz rolnictwo w Polsce charakteryzuje nadmierna liczba sprzetow [ Sadowski, Poczta 2007]
oraz duzy udzial majatku nieaktywnego w strukturze aktywow. Do majatku trwatego nieaktyw-
nego zalicza si¢ budynki i budowle [Poczta 2010]. Wedtug Goraja i Manko [2009] wskazniki
rentownos$ci aktywow w rolnictwie wykazuja bardzo niskie wartosci — czgsto ujemne. Przedsie-
biorstwa z sektora rolnego w badanym okresie wigkszo$¢ kapitatu angazowaty w aktywa trwale.
Wzrost zyskownosci zaangazowanego majatku prawdopodobnie wynika takze z faktu, iz badane
przedsigbiorstwa rolnicze s jednostkami wyspecjalizowanymi, a zatem efektywnie zarzadzaja
swoim majatkiem, zarowno trwalym, jak i obrotowym.

W przypadku przedsigbiorstw rolniczych w Polsce przecietny udzial kapitatu wilasnego,
wykorzystywanego do finansowania dziatalnosci byt o 21,6 p.p. wyzszy niz dla ogétu badanych
jednostek. Niskie wykorzystanie kapitatow obcych przez jednostki z sektora rolnego wynika cze-
sciowo z samowykluczenia z rynku kredytowego, ale takze zwigzane jest z niedoskonato$ciami
rynku finansowego w rolnictwie. Badania dotyczace struktury kapitalu w przedsi¢biorstwach
rolniczych oraz przyczyn wysokiego poziomu wykorzystania kapitatu wlasnego do finansowania
dziatalnosci rolniczej prowadzili m.in. Petrick [2002], Zawadzka [2012], Bierlen i wspotautorzy
[1998], Kata [2008], Zhixiong [2004], Latruffe [2005], Strzelecka [2012]. Wykorzystanie kapitatu
obcego moze wptyna¢ na poprawe rentownosci finansowej. Badane jednostki z sektora rolnego w
2004 r. wykazywaty ponad 17-krotnie nizszg stope zwrotu z kapitatu wtasnego od ogdtu przedsie-
biorstw w Polsce, co mozna faczy¢ m.in. z rezygnacja z korzysci wynikajacych z zaangazowania
zrédet obeych do finansowania dziatalnosci rolniczej. Jednakze od 2009 r. tempo wzrostu stosunku
zysku netto do kapitatu wlasnego w przypadku ogoétu badanych jednostek byto nizsze niz dla
podmiotéw specjalizujacych si¢ w dziatalnosci rolniczej. Przedsigbiorstwa rolnicze w 2011 r.
odnotowaty wzrost rentownosci kapitatu wlasnego w stosunku do roku poprzedniego o 22,30%,
przy jednoczesnym spadku o 5,0% badanej relacji w drugiej z analizowanych grup, co spowodo-
wato, iz w 2012 r. jednostki z sektora rolnego wykazaiy wyzsza rentowno$¢ kapitatu wlasnego
niz og6t przedsiebiorstw w Polsce. Moze to oznaczacd, iz w trakcie spowolnienia gospodarczego
zachowawcza strategia, polegajaca na wykorzystywaniu przede wszystkim kapitatléw do finan-
sowania dzialalno$ci, ma pozytywny wptyw na zyskownos$¢ kapitatu wlasnego przedsigbiorstw.

Whioski

1. Dzialalno$¢ rolnicza charakteryzuje si¢ wysokim udziatem aktywow trwatych w majatku ogotem.

2. Przedsigbiorstwa rolnicze wykazuja wyzszy poziom finansowania dziatalno$ci kapitatem wta-
snym niz pozostate podmioty w Polsce, co w warunkach spowolnienia gospodarczego moze
mie¢ pozytywny wplyw na rentownos¢ kapitatu wlasnego osiggang przez badane podmioty.

3. Wskazniki rentowno$ci przedsigbiorstw rolniczych sa wyzsze niz wymienione relacje cha-
rakteryzujace przedsigbiorstwa ogdtem.

4. Analiza przychoddw i kosztow przedsigbiorstw rolniczych wskazuje na fakt, iz bardzo istotny
wplyw na wzrost rentownosci przedsi¢biorstw rolniczych miato objecie polskich rolnikoéw
systemem wsparcia bezposredniego w ramach I filaru WPR UE.
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5. O coraz mocniejszych zwigzkach przedsigbiorstw rolniczych z rynkiem moze $wiadczy¢
fakt podobnej reakcji wskaznikow rentownosci na ostabienie gospodarcze w 2008 r., jak w
relacjach dotyczacych przedsigbiorstw ogotem w Polsce.
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Summary

The aim of this paper is to analyze and evaluate the profitability of agricultural enterprises in Poland in
the years 2006-2011. The study showed that: indicators of agricultural enterprises profitability are higher
than the above-mentioned relationship characterized companies’ in general in Poland; the analysis of
revenues and costs of agricultural enterprises point the fact that a very significant impact on the profitability
of agricultural enterprises increased their participation in SPAS under the Common Agricultural Policy;
agricultural companies have a higher level of equity financing than other entities in Poland, which in the
economic downturn has had a positive impact on the return on equity achieved by these entities.
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