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podmioty gospodarcze

Streszczenie

W artykule zaprezentowano ksztattowanie si¢ warto$ci wskaznikéw ptynnosci finan-
sowej (biezgcej oraz podwyzszonej) polskich i czeskich przedsigbiorstw przetwérstwa
przemystowego z uwzglednieniem ich podziatu na mikro-, mafe, Srednie i duze podmioty
gospodarcze. Analize sporzadzono na podstawie danych finansowych przedsiebiorstw za
lata 20062014, zaczerpnietych z bazy danych Amadeus.

We wszystkich omawianych grupach przedsi¢biorstw w obu badanych krajach w anali-
zowanych latach zaobserwowano sukcesywny wzrost warto§ci wskaznikéw ptynnoSci
finansowej. WartoS$ci Srednie tych wskaznikow cechowaly si¢ znacznie wigkszg zmienno-
Scig od warto$ci Srodkowych we wszystkich grupach przedsigbiorstw. Najnizsze wartoSci
obu analizowanych wskaznikéw w okresie objetym badaniem, zaréwno w odniesieniu do
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polskich, jak i czeskich przedsigbiorstw, odnotowano w przypadku duzych podmiotéw
gospodarczych.

Stowa kluczowe: wskaznik biezacej ptynnoSci finansowej, polskie i czeskie przedsigbior-
stwa przetwodrstwa przemystowego, mikro-, male, Srednie i duze podmioty gospodarcze,
wskaznik podwyzszonej ptynnoSci finansowe;.

Klasyfikacja JEL: M41.

1. Wprowadzenie

Ptynnos&¢ finansowa, czyli zdolno$¢ do terminowego regulowania zobo-
wigzan, warunkuje funkcjonowanie kazdego podmiotu gospodarczego w bardzo
dynamicznie zmieniajacym si¢ obecnie otoczeniu gospodarczym. O znaczeniu
ptynnosci finansowej $wiadczy publikacja M. Sierpifiskiej i D. Wedzkiego (2002,
s. 7), w ktdrej autorzy, powolujac si¢ na badania dotyczgce gospodarki amerykan-
skiej oraz wybranych krajéw europejskich, podali, ze wigkszo$¢ bankrutujgcych
przedsiebiorstw w momencie upadtoSci jest rentowna, nie jest natomiast w stanie
terminowo regulowac¢ swoich ptatnosci.

Celem artykutu jest zweryfikowanie istnienia zaleznoSci pomiedzy rozmiarem
przedsigbiorstwa a wskaZnikami ptynnoSci finansowej w polskich oraz czeskich
przedsigbiorstwach przetworstwa przemystowego w podziale na mikro-, mate,
Srednie oraz duze podmioty gospodarcze. W artykule sformutowano hipoteze,
ze w wiekszych przedsigbiorstwach odnotowuje si¢ nizsze wartoSci wskaznikow
ptynnoSci finansowej, a mniejsze podmioty gospodarcze cechujg si¢ istotnie
wyzszymi warto$ciami tych wskaznikow.

Zaprezentowane analizy zostaty sporzadzone na podstawie danych finanso-
wych przedsigbiorstw przetworstwa przemystowego za lata 2006-2014, zaczerp-
nigtych z bazy danych Amadeus. W toku analizy wyznaczono poszczegdlne
decyle, wartoSci Srednie oraz Srodkowe dla wskaznikéw biezacej oraz podwyz-
szonej ptynnosci finansowej. W artykule szczegétowo oméwiono ksztattowanie
sie mediany powyzszych wskaznikéw.

2. Wskazniki ptynnoSci finansowej w podziale na mikro-, mafe,
Srednie i duze przedsigbiorstwa

Analizujac kondycje finansowag przedsi¢gbiorstwa, wyznaczone wskazniki
analityczne poréwnuje si¢ w czasie oraz do warto$ci normatywnych, pozadanych
(planowanych) lub do wskaznikéw oszacowanych dla innych przedsigbiorstw
(Stepiefi i Kasperowicz-Stepien 2007; Stepiefi 2008, s. 87). W przypadku wskaz-
nikéw ptynnosci finansowej w literaturze przedmiotu zostaty okreSlone ich
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zalecane poziomy, najczesciej jednak bez uwzglednienia specyfiki dziatalnosci'
czy wielkoSci przedsigbiorstwa. Rozwazania dotyczace normatywnych warto$ci
wskaznikéw ptynnoSci zostaty zaprezentowane w innych publikacjach jednego
ze wspotautoréw niniejszej analizy (MasSlanka 2014, 2015), w zwigzku z czym nie
beda tutaj szczegdtowo opisywane.

K. Grabinski (2013) podjal tematyke réznic w wartoSciach wskazZznikéw
w zaleznoSci od kraju pochodzenia jednostki. Autor ten przedstawil obszerng
analiz¢ w tym zakresie i wykazat, ze wartoSci wskaznikéw finansowych sg uzalez-
nione od lokalizacji danej jednostki, kontekstu kulturowego oraz znaczenia rynku
kapitatowego w danym kraju. Ponadto jak swierdzili K. Grabinski i M. Kedzior
(2007), zréznicowanie warto$ci wskaznikéw jest uzaleznione réwniez od regu-
lacji rachunkowosci, zgodnie z ktérymi sporzadzono sprawozdanie finansowe.
W swojej pracy wskazali oni, ze zmiana zasad rachunkowoS$ci wynikajacych
z polskiej ustawy o rachunkowo$ci na mi¢edzynarodowe standardy rachunkowosci
1 miedzynarodowe standardy sprawozdawczoSci finansowej moze wptynaé na
wartoSci wskaznikéw finansowych. Podstawg powyzszych badaf byty jednak
dane finansowe jedynie duzych podmiotéw gospodarczych.

Badania dotyczace wptywu struktury Zrddet finansowania jednostki gospodar-
czej na wartoS¢ wskaznikéw finansowych (w tym analiz¢ Zrédel krétkotermino-
wych wplywajacych bezposrednio na ptynnos$¢ finansowa) opisata K. Lach (2016).

W publikacji T. Korola (2013) zaprezentowano poréwnanie wartosci wskaz-
nikéw plynnosci finansowej przedsigbiorstw w ujeciu miedzynarodowym (z pomi-
nigciem specyfiki dziatalno$ci). Autor przedstawit m.in. wartoSci Srednie wskaz-
nikéw biezacej oraz podwyzszonej ptynnosci finansowej w USA, Australii, Brazylii
iJaponii (tabela 1).

Tabela 1. Wybrane wskazniki ptynnosci finansowej przedsigbiorstw w USA, Australii,
Brazylii i Japonii

Wskaznik USA Australia | Brazylia | Japonia
Udziat kapitatu obrotowego netto w aktywach 0,309 0,187 0,230 0,107
Wskaznik biezacej ptynnosci 1,30 1,07 1,45 1,05
Wskaznik podwyzszonej ptynnoSci 0,49 0,70 0,82 045

Zrédto: (Korol 2013, s. 26).

We wszystkich analizowanych krajach zaprezentowane wskazniki ksztatto-
watly si¢ ponizej standardow teoretycznych lub w ich dolnych granicach. Sposréd
zaprezentowanych wartoS$ci najblizsze standardom teoretycznym okazaty si¢ te

! Dla bankéw i zaktadéw ubezpieczen przyjmuje si¢ inne zalecane poziomy miernikéw w ana-
lizie finansowej (Jonas 2016).
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opisujace wartoSci Srednie wskaznikéw w Brazylii. W przypadku Stanéw Zjed-
noczonych odnotowano wysoki udziat kapitatu obrotowego netto w aktywach
ogbtem. Nalezy jednak zwrdci¢ uwage na duzg réznicg pomigdzy wartoSciami
wskaznikéw biezacej oraz podwyzszonej ptynnoSci wynikajaca z zamrozenia
kapitaléw jednostek w najmniej ptynnych sktadnikach aktywéw obrotowych,
jakimi sg zapasy.

W literaturze przedmiotu pojawiajq si¢ opracowania poréwnujace ksztatto-
wanie si¢ wybranych wskaznikéw ptynnosci finansowej w polskim oraz europej-
skim rolnictwie. Przykfadem moze by¢ artykut autorstwa A. Bieniasz i Z. Gotas
(2008), w ktérym przeanalizowano udzial aktywéw oraz zobowigzan krétkoter-
minowych w aktywach ogdtem, a takze wskazniki biezgcej oraz podwyzszonej
ptynnosci. Przywotane opracowania zostaty przygotowane na podstawie danych
statystycznych unijnej rachunkowosci rolnej FADN.

Analizujgc publikacje (Bieniasz i Gotas 2008), mozna stwierdzié, ze praktycznie
we wszystkich badanych krajach wyznaczone wskazniki biezacej oraz podwyz-
szonej ptynnoSci finansowej osiggaja wartoSci teoretycznie ponadnormatywne,
np. w Hiszpanii aktywa obrotowe podmiotéw rolniczych w 2014 r. 111-krotnie
przekroczyty zobowigzania krétkoterminowe. W tym wypadku warto$¢ wskaz-
nika nalezy wiazac z bardzo niewielkim udzialem zobowigzan krétkoterminowych
w ogoéle zrédet finansowania dziatalnoSci tych przedsigbiorstw.

Tabela 2. Wskazniki biezacej oraz podwyzszonej ptynnosci finansowej w europejskim
rolnictwie

1997 2004

Wyszczeg6lnienie wgkaini}( wskaznik . w§ka2ni}< wskaznik .

biezacej podwyzszonej biezacej podwyzszonej

ptynnosci ptynnoSci ptynnosci ptynnoSci
Polska - - 55 35
Czechy - - 2,6 2,0
Stowacja - - 144 11,4
Wegry - - 2.9 2,2
Francja 3,1 2,1 29 2,0
Hiszpania 86,4 84,2 111,2 108.,2
UE 3.8 32 4.1 34

Zrédto: (Bieniasz i Gotas 2008, s. 44—46).

Analogiczne badania na temat polskich przedsigebiorstw rolnych na tle innych
krajow Unii Europejskiej zaprezentowano m.in. w publikacjach (RyS$-Jurek 2012,
Stefko 2011, Poczta i Sredzinska 2008).
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Interesujace rozwazania dotyczgce wybranych wskaznikéw analitycznych,
w tym miernikéw ptynnoSci finansowej, w przedsigbiorstwach nowej technologii
krajow Grupy Wyszehradzkiej, tj. Polski, Czech, Wegier oraz Stowacji, przedsta-
wiono w pracy (Afonina i Chalupsky 2014).

W literaturze przedmiotu z zakresu analizy ekonomiczno-finansowej mozna
réwniez znaleZé opracowania dotyczace réznic pomiedzy wskaznikami, zalez-
nych od wielko$ci badanego podmiotu gospodarczego. Wielko§¢ przedsigbiorstwa
(podzial na mikro-, mate, Srednie i duze jednostki gospodarcze) jako czynnik
ksztattujacy wskazniki ptynnosci finansowej uwzglednili m.in. D. Zawadzka
(2009) i1 G. Michalski (2005, s. 55-65; 2007).

Na podstawie przywotanych powyzej publikacji mozna stwierdzié, ze wraz ze
wzrostem przedsigbiorstwa wskazniki ptynnoSci (zaréwno biezacej, jak i podwyz-
szonej) najczesciej ulegaja obnizeniu.

3. Proba badawcza i zastosowane metody badawcze

Celem niniejszego opracowania jest przeprowadzenie analizy ksztattowania
sie wskaznikéw biezacej oraz podwyzszonej ptynnoSci finansowej polskich oraz
czeskich podmiotéw przetwdrstwa przemystowego z uwzglednieniem ich podziatu
na mikro-, mate, Srednie oraz duze jednostki.

W artykule weryfikacji poddano hipotez¢ o spadku wartosci ww. wskaznikow
ptynnosci finansowej wraz ze wzrostem rozmiaru przedsigbiorstwa, bez wzgledu
na to, w jakim kraju dziata podmiot gospodarczy.

Przedstawione badania zostaty przeprowadzone na podstawie danych finan-
sowych przedsigbiorstw reprezentujacych przetwérstwo przemystowe (sekcja C),
tj. podmiotéw z dziatéw 10-33 wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci. Dane
do analizy pozyskano z bazy Amadeus.

Przeprowadzono analiz¢ ptynnosci finansowej przedsigbiorstw w Polsce oraz
Czechach — krajach o poréwnywalnym w ciggu ostatnich lat poziomie rozwoju
gospodarczego. Badaniem objeto podmioty z sekcji przetwoérstwa przemystowego.
W analizie wykorzystano nastgpujace wskazniki:

aktywa obrotowe

wskaznik biezacej ptynnosci = - - - - ,
zobowigzania krétkoterminowe

aktywa obrotowe — zapasy

wskaznik podwyzszonej ptynnosci = - - - - .
zobowigzania krétkoterminowe

Dla analizowanych wskaZznikéw wyznaczono poszczegdlne decyle ukazujace
poziom miernika w badanej grupie przedsigbiorstw. Rdwnoczesnie z decylem
piatym (Srodkowa warto§¢ wskaznika) wyznaczona zostata dla poréwnania
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$rednia obcigta (z pominigciem 5% skrajnych wartoSci analizowanego wskaznika).
W artykule w odniesieniu do tak okre§lonej Sredniej obcigtej uzywany bedzie
termin ,,Srednia’.

Po przeprowadzonej wstepnie selekcji oraz podziale jednostek na mikro-, mate,
Srednie oraz duze podmioty analiza objeto informacje finansowe 11 901 polskich
oraz 21 755 czeskich przedsigbiorstw. Podziatu przedsigbiorstw dokonano wedtug
kryteriéw przynaleznoSci zaprezentowanych w zataczniku I do Rozporzadzenia
Komisji (WE) nr 800/2008 z dnia 6 sierpnia 2008 r.

Konieczno$¢ selekcji danych wynikata z prawdopodobnych niescistosSci, jakie
wystapity w bazie danych, polegajacych przyktadowo na pojawieniu si¢ ujem-
nych wartoSci poszczegdlnych pozycji bilansowych (ujemne wartosci w bilansie
podmiotu gospodarczego moga pojawic si¢ jedynie w przypadku kapitatow
wtasnych). Po zidentyfikowaniu powyzszych probleméw dane finansowe przed-
sigbiorstwa, ktdrego ta sytuacja dotyczyta, zostaty usunigte z analizowanych zesta-
wiefi ze wzgledu na ich niskg wiarygodnosc.

Nastepnie dokonano podziatu badanych przedsiebiorstw przetworstwa przemy-
stowego ze wzgledu na ich wielko§¢ na mikro-, mate, Srednie oraz duze podmioty
gospodarcze. Zastosowano przy tym kryterium wielkoSci zatrudnienia oraz wiel-
koSci obrotéw ogdtem. Ze wzgledu na wyrywkowe dane dotyczace zatrudnienia
podziatu polskich przedsigbiorstw dokonano na podstawie danych finansowych
z 2009 r., w ktérym to roku informacja o zatrudnieniu byta w bazie najpetniejsza.
W przypadku czeskich przedsigbiorstw podziatu dokonano na podstawie danych
z2010r.

4. Wskazniki ptynnoSci finansowej polskich przedsigbiorstw
przetworstwa przemystowego

W pierwszej kolejnoSci przedstawiono ksztaltowanie si¢ wartoSci mediany
wskaznikéw biezacej oraz podwyzszonej ptynnosci finansowej w polskich przed-
sigbiorstwach przetwoérstwa przemystowego z uwzglednieniem ich podziatu na
mikro-, male, $rednie oraz duze podmioty gospodarcze (tabele 3 i 4).

W przypadku polskich przedsigbiorstw przetwérstwa przemystowego wartoSci
Srodkowe (mediany) wskaznika biezacej ptynnoSci finansowej w poszczegdlnych
grupach przedsigbiorstw w latach 20062011 byty wzglednie stabilne. Najwigksze
zmiany mozna bylo zaobserwowa¢ w przypadku mikroprzedsigbiorstw — mediana
wskaznika ptynno$ci osiaggneta maksimum o wartosci 1,65 w 2008 1., natomiast
warto$¢ minimalng, wynoszaca 1,56, w 2011 r. W latach 2012-2014 nastgpowat
systematyczny wzrost wartoSci Srodkowej tego wskaznika we wszystkich analizo-
wanych grupach podmiotéw gospodarczych.
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Tabela 3. Mediana wskaznika biezgcej ptynnoSci finansowej w polskich
przedsigbiorstwach przetwérstwa przemystowego z uwzglednieniem podziatu
na mikro-, mate, Srednie oraz duze podmioty gospodarcze

Wyszczegdlnienie | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Ogétem 1,41 144 | 143 1,46 1,43 1,43 1,47 1,55 1,64
Spétki duze 1,34 1,31 1,26 1,32 | 1,30 1,35 1,40 142 1,49
Spétki Srednie 1,35 1,35 1,32 1,36 | 1,34 | 1,34 | 1,36 | 144 1,52
Spoétki mate 1,54 | 1,56 1,57 1,58 1,53 1,55 1,58 1,69 1,85
Spétki mikro 1,58 1,62 1,65 1,62 1,59 | 1,56 1,63 1,78 1,80

Zrédto: opracowanie wlasne.

Tabela 4. Mediana wskaznika podwyzszonej ptynnoSci finansowej w polskich
przedsigbiorstwach przetworstwa przemystowego z uwzglednieniem podziatu
na mikro-, mate, Srednie oraz duze podmioty gospodarcze

Wyszczegdlnienie | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Ogdétem 095 | 095 | 094 | 097 | 095 | 095 | 096 1,01 1,06
Spotki duze 0,87 | 081 079 | 0,87 | 0,85 | 085 | 0,88 | 0,90 | 095
Spoiki Srednie 0,86 | 085 | 083 | 087 | 0,86 | 0,84 | 085 | 090 | 094
Spotki mate 1,11 1,09 1,09 1,08 1,06 1,05 1.09 1.14 1,21
Spétki mikro 1,15 1,24 1,21 1,19 1,15 1,16 1,16 1,25 1,25

Zrédto: opracowanie wlasne.

Praktycznie w catym analizowanym okresie (z wyjatkiem 2014 r.) najwyzszy
poziom mediany wskaznika biezacej ptynnoSci finansowej odnotowano w przy-
padku badanych mikroprzedsiebiorstw przetworstwa przemystowego. W 2014 r.
Srodkowa tego wskaznika warto$¢ maksymalng osiagneta w grupie matych przed-
siebiorstw.

Najnizszymi wartoSciami mediany przez wigkszo$¢ analizowanego okresu
charakteryzowaty si¢ duze przedsigbiorstwa. Wyjatkiem byty lata 2011-2012,
kiedy to najnizsze wartoSci Srodkowych odnotowano w przypadku $rednich
przedsiebiorstw.

We wszystkich analizowanych grupach przedsigbiorstw wyznaczone wartosci
Srednie obciete dla wskaznikéw biezacej ptynnoSci finansowej ksztattowaly si¢
na znaczgco wyzszym poziomie od zaprezentowanych powyzej wartosci Srodko-
wych. Najwieksze rozbieznoSci mozna zaobserwowac w grupie mikroprzedsie-
biorstw, w przypadku ktérych warto§¢ Srednia wymienionego wskaznika w latach
2012-2014 przekroczyta poziom 3,0. Wskazuje to na wzrost liczby przedsigbiorstw
przetwdrstwa przemystowego (bez wzgledu na ich wielkos$¢) charakteryzujacych
si¢ ponadnormatywnymi wartoSciami wskaZnika biezacej ptynnosci finansowe;.
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Powyzsze obserwacje sa zgodne z omowionymi wcze$niej wynikami analiz
D. Zawadzkiej (2009) i G. Michalskiego (2005, s. 55-65; 2007) dotyczacymi
ksztaltowania si¢ wskaZznikéw ptynnosSci finansowej w odniesieniu do ogétu
polskich przedsiebiorstw.

Mediana wskaZnika podwyzszonej ptynnoSci finansowej we wszystkich analizo-
wanych grupach polskich przedsigbiorstw przetwdrstwa przemystowego cechowata
sie mniejsza zmiennoScig w czasie od mediany prezentowanego wczeSniej wskaz-
nika biezacej ptynnoSci. Najwyzsze wartosci Srodkowe (oraz §rednie) wskaznika
podwyzszonej ptynnoSci w analizowanych latach wystapity w grupie mikroprzed-
siebiorstw, a najnizsze wartoSci Srodkowe tego wskaznika w grupie duzych przed-
sigbiorstw. Bardzo zblizone warto$ci w calym analizowanym okresie odnotowano
w grupie Srednich podmiotéw gospodarczych.

5. Wskazniki ptynnoSci finansowej czeskich przedsigbiorstw
przetworstwa przemystowego

W tabelach 5 i 6 przedstawiono ksztattowanie si¢ mediany wskaznikéw
biezacej oraz podwyzszonej ptynnosci finansowej w czeskich przedsigbiorstwach
przetwoérstwa przemystowego z uwzglednieniem ich podziatu na mikro-, mate,
Srednie oraz duze jednostki gospodarcze.

Tabela 5. Mediana wskaznika biezacej ptynnosci finansowej w czeskich
przedsiebiorstwach przetwdrstwa przemystowego z uwzglednieniem podziatu
na mikro-, mate, Srednie oraz duze podmioty gospodarcze

Wyszczegdlnienie | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Ogdétem 1.48 1,51 1,53 1,57 1,54 1,60 1,69 1.73 1,85
Spotki duze 1,45 1,42 1,34 1,47 1,46 1,51 1,60 1,64 1,72
Spoiki Srednie 1,47 1,49 1,50 1,61 1,61 1,65 1,71 1,77 1,85
Spotki mate 1,51 1,55 1,60 1,66 1,61 1,68 1,76 1,80 1,95
Spétki mikro 1,46 1,51 1,53 1,49 1,46 1,52 1,63 1,67 1,81

Zrédto: opracowanie wlasne.

Analizujgc warto$ci sSrodkowe wskaznikéw biezgcej ptynnoSci w poszczegodl-
nych grupach badanych czeskich przedsigbiorstw przetwdrstwa przemystowego,
nalezy zauwazy¢, ze praktycznie w calym rozpatrywanym okresie wykazywaty
one wzrost (z wyjatkiem wartoSci Srodkowych w duzych przedsigbiorstwach
w latach 2007-2008 oraz wszystkich wyszczegdlnionych grup jednostek
w 2010 r.).
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Tabela 6. Mediana wskaznika podwyzszonej ptynnosci finansowej w czeskich
przedsigbiorstwach przetwérstwa przemystowego z uwzglednieniem podziatu
na mikro-, male, Srednie oraz duze podmioty gospodarcze

Wyszczegdlnienie | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Ogétem 1,08 1,09 | 1,09 1,15 1,12 1,16 1,18 1,21 1,31
Spotki duze 092 | 0,86 | 0,84 | 093 | 095 | 097 1,02 | 1,05 1,05
Spotki Srednie 094 | 092 | 093 1,03 1,03 1,04 1,05 1,12 1,15
Spotki mate 1,14 1,16 1,16 1,21 1,16 1,20 1,21 1,25 1,40
Spétki mikro 1,22 | 1,22 | 1,23 1,18 1,17 1,25 1,29 1,33 1,42

Zrédto: opracowanie wlasne.

W poréwnaniu z polskimi przedsigbiorstwami przetworstwa przemystowego
wartosci Srodkowe wyznaczone dla analizowanych grup czeskich podmiotow
gospodarczych w poszczegdlnych latach niewiele si¢ migdzy sobg réznig.

Najnizsze wartoSci mediany wskaZnika biezacej ptynnoSci wystapity, podobnie
jak w przypadku polskich przedsigbiorstw, w grupie najwiekszych podmiotéw
gospodarczych (minimum wyniosto 1,34 w 2008 r., a maksimum 1,72 w 2014 r.).
Najwyzsze warto$ci mediany powyzszego wskaznika odnotowano w przypadku
czeskich matych przedsigbiorstw przetwdrstwa przemystfowego (minimum
wyniosto 1,51 w 2006 r., a maksimum 1,95 w 2014 r.).

Zupetnie inng sytuacj¢ niz w przypadku polskich przedsigbiorstw zaob-
serwowano w odniesieniu do grupy czeskich mikropodmiotéw. W praktycznie
catym analizowanym okresie warto§¢ Srodkowa wskaznika biezgcej ptynnoSci
finansowej tych podmiotow byta nizsza od wartosci mediany dla ogétu czeskich
przedsigbiorstw przetworstwa przemystowego.

Podobnie jak w przypadku polskich podmiotéw, wartoSci Srednie wskaz-
nika biezacej ptynnoSci dla czeskich przedsigbiorstw (bez wzgledu na wielkoS¢
jednostki) w kazdym z analizowanych lat sg wyzsze od wartoSci mediany. Zaob-
serwowane roznice w kolejnych latach analizy stawaty si¢ coraz wigksze.

WartoS$ci mediany dla wskaznika podwyzszonej ptynno$ci finansowej
w poszczegblnych grupach czeskich przedsigbiorstw wykazywaty nieznaczny
wzrost. Warto$¢ srodkowa wymienionego wskaznika dla ogétu badanych przed-
sigbiorstw w 2006 r. wynosita 1,08, natomiast w 2014 r. 1,31 (niewielki spadek
mial miejsce jedynie w 2010 r.). Wérdd badanych grup przedsiebiorstw spadki
nastapily w latach 2007-2008 w przypadku duzych i $rednich jednostek oraz
w 2010 r. w przypadku mikro- i matych podmiotéw gospodarczych.

Jesli chodzi o wskaznik podwyzszonej ptynnoSci finansowej, najwyzsze
wartoSci mediany wsrdd czeskich przedsiebiorstw przetwdrstwa przemystowego
wystapily w grupie mikrojednostek (analogicznie jak w przypadku polskich
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mikroprzedsigbiorstw), z wyjatkiem 2009 r. Najnizsze wartoS$ci Srodkowych
tego wskaznika w catym analizowanym okresie odnotowano w grupie duzych
podmiotéw gospodarczych.

6. Porownanie wskaznikéw plynnoSci finansowej
w poszczegdlnych grupach badanych przedsigbiorstw

W dalszej czgsci artykutu poréwnano ksztaltowanie si¢ mediany wskaznikow
ptynnoSci finansowej w Polsce oraz w Czechach w poszczegdlnych grupach
przedsigbiorstw. W formie graficznej zaprezentowano ksztattowanie si¢ wskaz-
nikow biezacej ptynnosci finansowej (rys. 1-5).

W catym analizowanym okresie wyznaczone Srodkowe wskaznika ptynnosci
finansowej (zar6wno biezacej, jak i podwyzszonej) byty o kilkanascie procent
wyzsze w przypadku czeskich przedsigbiorstw przetwdrstwa przemystowego
ogétem. W obu analizowanych krajach w okresie objetym badaniem nastapit
wzrost wartoSci poszczegdlnych statystyk opisujacych powyzsze wskazniki.
Niewielkie spadki nastapity jedynie w 2008 r. w Polsce oraz w 2010 r. w obu
poréwnywanych krajach (rys. 1).
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Rys. 1. Mediana wskaznika biezacej ptynnoSci finansowej w przedsiebiorstwach
przetworstwa przemystowego ogétem

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych przedstawionych w tabelach 3 i 5.

Warto$¢ minimalng mediany wskaZnika biezacej ptynnoSci zaréwno w przy-
padku polskich, jak i czeskich przedsigbiorstw odnotowano w pierwszym roku
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analizowanego okresu — wyniosta ona odpowiednio 1,41 oraz 1,48. Maksimum
mediany omawianego wskaznika dla ogétu badanych przedsigbiorstw odnotowano
natomiast w 2014 r. — wyniosto ono odpowiednio 1,64 oraz 1,85. W przypadku
obu krajow, jak juz wspominano, wartoSci Srednie rozwazanych wskaznikow
w analizowanych latach ksztattowaly si¢ na wyzszym poziomie od wartoSci §rod-
kowej. W przypadku ogétu czeskich przedsigbiorstw warto$¢ Srednia wskaznika
biezacej ptynnosci finansowej wynosita ponad 2,0 (w 2014 r. 2,78).

W obu analizowanych krajach badane duze podmioty gospodarcze cechowaty
sie najnizszymi wartoSciami wskaznikéw ptynnoSci finansowej (zaréwno w odnie-
sieniu do wartoS$ci §redniej, mediany, jak i poszczeg6lnych decyli). W przypadku
przedsigbiorstw z obu krajow warto§¢ minimalng mediany wskaZnika odnoto-
wano w 2008 r. — wyniosta ona 1,26 w Polsce oraz 1,34 w Czechach. Warto§¢
maksymalna, podobnie jak w przypadku ogétu badanych przedsigbiorstw, wysta-
pita w 2014 r. i wyniosta odpowiednio 1,49 oraz 1,72 (rys. 2).
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Rys. 2. Mediana wskaznika biezacej ptynnosci finansowej w duzych przedsigbiorstwach
przetwoérstwa przemystowego
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych przedstawionych w tabelach 3 i 5.

Analizowane czeskie $rednie przedsi¢biorstwa, podobnie jak duze spétki,
w catym okresie objetym badaniem cechowaty si¢ wyzszymi warto§ciami
mediany wskaZnikéw ptynnoSci finansowej od wartoSci zaobserwowanych dla
analogicznych polskich podmiotéw (rys. 3). W grupie czeskich Srednich przed-
sigbiorstw mediana wskaZnika biezacej ptynnoSci osiggneta najnizszy poziom
w 2006 1. (1,47), a warto§¢ maksymalng w ostatnim roku analizowanego okresu
(1,85). W przypadku polskich §rednich przedsigbiorstw minimum odnotowano
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w 2008 r. (1,32), natomiast maksimum analogicznie jak w przypadku czeskich
jednostek w 2014 r. (1,52).
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Rys. 3. Mediana wskaznika biezacej ptynnosci finansowej w §rednich
przedsiebiorstwach przetwdrstwa przemystowego

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych przedstawionych w tabelach 3 i 5.

Czeskie mate przedsigbiorstwa, podobnie jak spétki duze, w analizowanym
okresie cechowaly si¢ wyzszymi warto§ciami mediany wskaznika ptynnosci
finansowej niz polskie przedsigbiorstwa nalezace do tej samej grupy (rys. 4).
Roéznice migdzy wartoSciami odnotowanymi dla matych przedsi¢biorstw w obu
krajach byly mniejsze niz w przypadku przedsigbiorstw duzych oraz Srednich
(co wiecej, w dwodch pierwszych latach okresu objetego badaniem nieznacznie
wigksze wartoSci wystgpity w przypadku polskich podmiotéw reprezentujgcych
przetworstwo przemystowe).

W grupie czeskich matych przedsigbiorstw mediana wskaznika biezacej
ptynnoSci osiagneta najnizsza warto§¢ w 2006 r. (1,51), a warto§¢ maksymalna
w ostatnim roku analizowanego okresu (1,95). W przypadku polskich matych
przedsigbiorstw minimum odnotowano w 2010 r. (1,53), natomiast maksimum
analogicznie jak w przypadku czeskich jednostek w 2014 r. (1,85).

Sytuacja mikroprzedsiebiorstw w badanych krajach (rys. 5) ksztattowala si¢
inaczej od sytuacji pozostatych analizowanych grup podmiotéw gospodarczych
(tj. matych, §rednich oraz duzych jednostek). W przypadku mikroprzedsigbiorstw
polskie jednostki charakteryzowaty si¢ wyzszymi Srodkowymi wskaznika
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biezgcej ptynnosci w poréwnaniu z czeskimi spétkami nalezacymi do tej grupy
(z wyjatkiem ostatniego roku analizowanego okresu).
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Rys. 4. Mediana wskaznika biezacej ptynnosci finansowej w matych przedsigbiorstwach
przetwoérstwa przemystowego
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych przedstawionych w tabelach 3 i 5.
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Rys. 5. Mediana wskaznika biezgcej ptynnosci finansowej w mikroprzedsigbiorstwach
przetworstwa przemystowego

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych przedstawionych w tabelach 3 i 5.
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W grupie czeskich mikroprzedsi¢biorstw mediana wskaznika biezacej ptyn-
nosci osiggneta najnizsza warto$¢ w latach 2006 i 2010 (1,46), natomiast wartoS¢
maksymalng w ostatnim roku okresu objetego badaniem (1,81). W przypadku
polskich mikroprzedsigbiorstw minimum odnotowano w 2011 r. (1,56), natomiast
maksimum analogicznie jak w przypadku czeskich jednostek w 2014 r. (1,80).

7. Podsumowanie

Podsumowujac zaprezentowane rozwazania, mozna przedstawié nastepujace
whnioski:

1. Najnizsze warto$ci mediany (oraz Sredniej) obu omawianych wskaznikéw
w analizowanych latach, zaré6wno w Polsce, jak i Czechach zaobserwowano
w przypadku duzych podmiotéw gospodarczych, co potwierdza sformutowang we
wprowadzeniu hipotez¢ badawczg.

2. Polskie mikroprzedsi¢gbiorstwa charakteryzowaty si¢ wyzszymi wskaz-
nikami ptynnoSci niz mate, Srednie oraz duze polskie jednostki. W Czechach
najwyzsze wskazniki ptynnoSci odnotowano w przypadku matych przedsiebiorstw
(w grupie mikropodmiotéw wymienione wskaZniki osiggnety wartoSci ponizej
Sredniej).

3. Kryzys gospodarki Swiatowej, ktéry miat miejsce po 2008 r., nie znalazt
odzwierciedlenia w analizowanych statycznych wskaZnikach ptynnoSci finansowe;.

4. Warto$ci mediany (oraz Srednie) analizowanych wskaznikéw biezacej oraz
podwyzszonej ptynnosci finansowej w latach 2006-2014 we wszystkich badanych
grupach polskich i czeskich przedsigbiorstw sukcesywnie rosty. Najmniejsze
wzrosty (zwlaszcza w przypadku polskich jednostek) dotyczyty duzych przedsig-
biorstw przetworstwa przemystowego. Wartosci Srednie omawianych wskaznikéw
cechowaly si¢ znacznie wigksza zmiennoScig od wartosci sSrodkowych we wszyst-
kich grupach spétek.

Dalszych badan i analiz wymagaja zaobserwowane réznice w poziomach
wskaznikéw ptynnoSci finansowej pomiedzy poszczegdlnymi krajami. Wery-
fikacji nalezatoby podda¢ wptyw, jaki na poszczegdlne wskazniki maja m.in.
stosowane standardy rachunkowoSci finansowej oraz rozwdj rynkéw kapitatowych
w kraju objetym analizg.
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A Comparison of Financial Liquidity Ratios in the Polish and Czech Industrial
Processing Sector for Micro, Small, Medium and Large Business Entities
(Abstract)

The publication presents the development of financial liquidity ratios (current and
increased) in the Polish and Czech industrial processing sectors for micro, small, medium
and large business entities. The analyses are based on the financial data of companies
taken from the Amadeus database for the years 2006-2014.

In all of the groups of enterprises analysed in both countries, an increase in the liquid-
ity ratios occurred. The mean values of the indicators were significantly more volatile
than the median among all groups of companies. Large entities reported the lowest values
of both indicators, both in Poland and in the Czech Republic.

Keywords: indicator of current financial liquidity, Polish and Czech entities from
the industrial processing sector, micro, small, medium and large business entities, indica-
tor of increased financial liquidity.



