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Zaleznos$¢ pomiedzy wielkoscig przedsi¢biorstwa
a struktura aktywow

Piotr Figura®

Streszczenie: Cel — przedstawienie zréoznicowania struktury aktywow pomiedzy matymi, srednimi oraz duzymi
przedsigbiorstwami, z uwzglednieniem czynnika specyfiki branzowej prowadzonej dzialalno$ci gospodarcze;.
Metodologia badania — w przeprowadzonych badaniach wykorzystano w gtdwnej mierze narz¢dzia analizy
strukturalnej, statystyki opisowej oraz nieparametrycznego wnioskowania statystycznego.

Wynik — wskazniki struktury aktywow ksztaltuja si¢ w matych, §rednich i duzych przedsigbiorstw na statystycz-
nie istotnie réznigcych si¢ od siebie poziomach. Kluczowymi sktadnikami aktywow polskich przedsigbiorstw
s3: rzeczowe aktywa trwate, zapasy, naleznos$ci krotkoterminowe oraz srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty. Ich
udzial w strukturze aktywow jest silnie uzalezniony od specyfiki oraz skali prowadzonej dzialalno$ci. Mate
przedsigbiorstwa w mniejszym stopniu od wigkszych jednostek gospodarczych wykorzystuja w prowadzonej
dziatalnosci gospodarczej rzeczowe aktywa trwale oraz utrzymuja na nizszym poziomie swoje zapasy. Z kolei
wigkszy odsetek ich aktywow stanowia $rodki pieni¢zne oraz naleznosci krotkoterminowe.
Oryginalnosé/wartos¢ — przedstawione w tresci artykutu rozktady wartosci wskaznikow struktury aktywow
moga stanowi¢ bazg odniesienia podczas przeprowadzenia analizy strukturalnej aktywow i tym samym przy-
czyni¢ si¢ do utatwienia wykonywania wstegpnej analizy bilansu polskich przedsigbiorstw. Wyniki niniejszych
badan moga takze znalez¢ zastosowanie podczas formutowania polityki produktowej bankow komercyjnych
czy tez firm ubezpieczeniowych.

Stowa kluczowe: struktura majatkowa, wielko$¢ przedsigbiorstwa, wstepna analiza bilansu
Kod klasyfikacji JEL: G3

Wprowadzenie

Sukces rynkowy przedsi¢biorstwa w duzym stopniu zalezy od wtasciwego doboru zrodet
finansowania prowadzonej dziatalnos$ci gospodarczej oraz od odpowiednio uksztattowane;j
struktury jego aktywow (Jaruga, Kopczynska- 2001, s. 366—-370). Literatura przedmiotu jest
bogata w teorie wyjasniajace, w jaki sposob powinna by¢ ksztattowana struktura zrodet
finansowania przedsigbiorstwa'. W zaleznoéci od przyjetej teorii struktury kapitatu przedsig-

dr inz. Piotr Figura, Politechnika Gdanska, Wydziat Zarzadzania i Ekonomii, 80-233 Gdansk,
ul. Narutowicza 11/12, e-mail: Piotr.Figura@zie.pg.gda.pl
! Istniejace teorie mozna podzieli¢ na teorie rynku doskonatego i rynku niedoskonatego, ktére dodatkowo
dzieli si¢ na statyczne i dynamiczne. Wigcej na ten temat zobacz np. w: Barowicz (2014); Wolanski (2013); Figura
(2016).
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biorstwa badacze wskazuja na odmienne czynniki, ktorymi jest ona determinowana?. Duzo
mniej miejsca poswieca si¢ w literaturze kwestii prawidtowego ksztaltowania struktury
aktywow (majatku) przedsigbiorstwa. Tymczasem kapitaly sa pozyskiwane przez podmioty
gospodarcze, aby mogty by¢ przy ich uzyciu finansowane poszczegolnych sktadniki ich
aktywow. Sktadniki majatkowe przedsigbiorstwa mozna okre$li¢ nawet mianem formy
lokaty jego kapitalow. Zgodnie z Ustawg (1994) poprzez aktywa przedsigbiorstwa nalezy
rozumie¢ ,,kontrolowane przez jednostke skladniki o wiarygodnie okreslonej wartosci,
powstate w wyniku przesztych zdarzen, ktére zgodnie z oczekiwaniami spowoduja w przy-
szto$ci wptyw do jednostki korzysci ekonomicznych”. Sktadniki aktywow przedsigbiorstwa
moga przyjac posta¢ (Matkowska, 2016, s. 5):

— sktadnikéw rzeczowych,

— sktadnikéw finansowych,

— sktadnikéw pienieznych,

— nalezno$ci.

Ze wzgledu na okres uzytkowania, zbycia lub wymagalnosci sktadniki aktywow
przedsigbiorstwa moga mie¢ charakter dtugo- lub krotkoterminowy i zostaé zaliczone
odpowiednio do aktywdw trwatych lub obrotowych. Wptyw poszczegélnych sktadnikow
majatkowych na kwote wygospodarowanego przez przedsi¢biorstwo zysku nie jest jed-
nakowy. Bezposrednio do osiggnigcia zysku przyczyniaja si¢ gtéwnie aktywa obrotowe
(majatek ptynny). Podlegaja one stalym przemianom i wymianom, generujac jednoczesnie
nadwyzke srodkow pieni¢znych i umozliwiajac przedsigbiorstwu wypracowywanie zysku.
Aktywa trwate sa robwniez wazne, ale ich rola w tym procesie ma przewaznie charakter
posredni. Z tego wzgledu wartos$¢ sktadnikoéw nalezacych do obu grup, a tym samym relacja
aktywow trwatych do aktywow obrotowych, nie jest dla przedsigbiorstwa sprawg oboj¢tna.
Przedsigbiorstwom zalezy przewaznie na ulokowaniu, odpowiednio do istniejacych potrzeb
i uwarunkowan prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej, mozliwie jak najwigkszej czesci
swoich aktywow w aktywach obrotowych przynoszacych zyski, a jak najmniejszej czgsci
w aktywach trwatych, ktoére tylko posrednio przyczyniaja si¢ do uzyskiwania zyskow.
Zatem aktywow trwatych powinno by¢ w przedsigbiorstwie tylko tyle, ile jest to niezbgdne
do prowadzenia dziatalnosci. Wzajemna relacja migdzy aktywami trwatymi a aktywami
obrotowymi stanowi wielko$¢ zréznicowana, ktora zalezy przede wszystkim od specyfiki
prowadzonej dziatalnosci, jak na przyktad dziatalnos¢ produkcyjna, budowlana, handlowa
czy ustugowa (Bednarski, 2003, s. 89-91).

Celem niniejszego artykutu jest przedstawienie zroznicowania struktury aktywow
pomigdzy matymi, $rednimi oraz duzymi przedsigbiorstwami. W badaniach zostanie
uwzgledniony réwniez czynnik specyfiki branzowej wynikajacy z przynaleznosci jednostki

2 W literaturze przedmiotu do determinant struktury kapitatu w przedsigbiorstwie zalicza si¢: specyfike pro-
wadzonej dzialalno$ci, skalg, na jaka prowadzona jest dziatalnos¢, wiek przedsigbiorstwa, materialny charakter
jego majatku, zdolno$¢ do generowania zyskow, efektywng stawke podatkowa, nicodsetkowa tarczg podatkowa,
poziom konkurencyjnosci, rentownos¢ podmiotu gospodarczego, jego mozliwosci wzrostu, faz¢ cyklu zycia,
w ktorej si¢ on znajduje, czy tez cechy wilasciciela w przypadku jednostek z sektora MSP. Wigcej informacji na
ten temat mozna znalez¢ np. w: Luczka (2015); Bera, Predkiewicz (2015); Barowicz (2014); Wolanski (2013).


http://mostwiedzy.pl

A\ MOST

Zaleznos¢ pomiedzy wielkoscig przedsiebiorstwa a strukturq aktywow 13

gospodarczej do danego sektora gospodarki narodowej. Realizacja celu badawczego ma
umozliwi¢ weryfikacj¢ hipotezy o istotnym wplywie na struktur¢ majatkowa przedsigbiorstw
specyfiki oraz skali, na jaka jest przez nie prowadzona dziatalno$¢ gospodarcza. W trakcie
przeprowadzonych badan uwzgledniono 97 471 sprawozdan finansowych przedsigbiorstw
prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza w 12 réznych dziatach gospodarki narodowej. Dla
potwierdzenia zréznicowania struktury aktywow w zaleznosci od wielkosci przedsigbiorstwa
wykorzystano test nieparametryczny Kruskala-Wallisa. Wyniki niniejszych badan powinny
wzbogacic¢ literatur¢ przedmiotu oraz ulatwi¢ ocene struktury aktywow przedsigbiorstwa,
ktora jest jednym z elementéw wstepnej analizy bilansu.

1. Metodyka przeprowadzonych badan

Gléwnym celem badan byto ustalenie réznic w ksztalttowaniu poziomu wskaznikéw struktu-

ry aktywow pomiedzy matymi®, srednimi i duzymi przedsigbiorstwami®. Sposob obliczania

poddanych badaniu wskaznikow struktury aktywow zostat przedstawiony w tabeli 1.
Tabela 1

Poddane badaniu wskazniki struktury Zrodet finansowania

Nazwa wskaznika Licznik wskaznika Mlan(,)“fmk
wskaznika

Udziat trwatych sktadnikéw majatku w aktywach Aktywa trwate Aktywa ogotem

ogblem

Udziat rzeczowych sktadnikow majatku trwatego Rzeczowe aktywa trwate Aktywa ogdtem

w aktywach ogotem

Udzial majatku obrotowego w aktywach ogdotem Aktywa obrotowe Aktywa ogdtem

Udziat zapaséw w aktywach ogotem Zapasy Aktywa ogotem

Udziat nalezno$ci krotkoterminowych w aktywach Naleznosci krotkoterminowe — Aktywa ogétem

ogotem

Udziat srodkow pieni¢znych i ich ekwiwalentow Srodki pienigzne i ich Aktywa ogdtem

w aktywach ogétem ekwiwalenty

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: Blawat, Drajska, Figura, Prusak (2016), s. 26.

3 W probie badawczej nazwanej matymi przedsigbiorstwami poza podmiotami gospodarczymi spetniaja-

cymi ustawowe kryteria malego przedsigbiorstwa znalazty si¢ rowniez mikroprzedsigbiorstwa, przy czym ich
udziat w tej probie byt znikomy.

4 Przedsigbiorstwa do grupy matych, $rednich i duzych zostaty przypisane zgodnie z Zaleceniami Komisji
Europejskiej z maja 2003 r.
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Probe badawcza stanowily przedsiebiorstwa z dziatow gospodarki’®, dla ktorych taczna
liczebno$¢ sprawozdan finansowych z lat 2007-2011 w bazie danych Tegiel przekraczata
300 dla kazdej z wyodrebnionych grup. Przy tak sprecyzowanych warunkach probe badaw-
czg utworzyly podmioty gospodarcze z dzialéw gospodarki wyszczegolnionych w tabeli 2.

Tabela 2

Struktura liczebnosci wykorzystanych w badaniu sprawozdan finansowych

Laczna liczba sprawozdan dla

PKD  Opis przedsigbiorstw:
matych  $rednich duzych
10 Produkcja artykutow spozywczych 2432 2829 1075
22 Produkcja wyrobdéw z gumy i tworzyw sztucznych 1689 1719 399
23 Produkcja wyrobow z pozostatych mineralnych surowcow 1186 1030 424
niemetalicznych
25 Produkcja metalowych wyrobow gotowych 3002 2772 652
28 Produkcja maszyn i urzadzen 1386 1455 385
35 Wytwarzanie i zaopatrywanie w energi¢ elektryczna, 762 810 350
gaz i par¢ wodna
41 Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkow 7124 2213 342
42 Roboty zwigzane z budowg obiektow inzynierii ladowej i wodnej 1635 1967 309
46 Handel hurtowy 29082 5540 861
47 Handel detaliczny 10344 3048 757
49 Transport ladowy oraz transport rurociaggowy 2780 1476 646
86 Opieka zdrowotna 2464 763 1763

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw wygenerowanych z bazy danych Tegiel.

Ograniczenie zakresu badan do wskaznikéw wyszczegdlnionych w tabeli 1 wynikato
z faktu, ze poziom innych mozliwych do skonstruowania wskaznikow struktury aktywow
ksztattowal si¢ na znaczgco nizszym poziomie. W sposob szczegdtowy Sredni udziat po-
szczegdlnych sktadnikow majatkowych w aktywach ogdtem w zaleznos$ci od specyfiki i skali,
na jaka byta prowadzona dziatalno$¢ gospodarcza, zostat przedstawiony na rysunkach 1-3.

> Przedsigbiorstwa do dzialow gospodarki zostaty przypisane zgodnie z PKD, ktorej podstawe prawna
stanowi Rozporzadzenie (2007).
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Rysunek 1. Przecigtny udziat poszczegoélnych sktadnikow majatkowych w aktywach ogotem

matych przedsigbiorstw

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw wygenerowanych z bazy danych Tegiel.
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Rysunek 2. Przecigtny udziatl poszczegolnych skladnikéw majatkowych w aktywach ogdtem

$rednich przedsigbiorstw

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw wygenerowanych z bazy danych Tegiel.
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Rysunek 3. Przecigtny udziat poszczegoélnych sktadnikéw majatkowych w aktywach ogdtem

duzych przedsigbiorstw

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw wygenerowanych z bazy danych Tegiel.


http://mostwiedzy.pl

A\ MOST

16 Piotr Figura

Badanie przebiegalo zgodnie z nastepujacym schematem. Dla przedsigbiorstw tworza-
cych prébe badawcza zostaty obliczone wartosci wskaznikow struktury aktywow. Aby na
uzyskane wyniki nie wptywaly przypadkowe, skrajne wartos$ci poszczegolnych wskaznikoéw
finansowych, przeprowadzona zostata selekcja jednostek gospodarczych. Polegata ona na
odrzuceniu tych podmiotow, w przypadku ktoérych poziom badanego wskaznika miescit si¢
w 10% najwyzszych i najnizszych wynikow uzyskanych w catej zbiorowosci.

Nastepnie obliczane byty wartosci §rednie, mediany, odchylenia standardowe oraz prze-
dzialy skupiajace 50% srodkowych wartos$ci wskaznikéw finansowych w poszczego6lnych
dziatach gospodarki, z osobna dla kazdej z grup przedsigbiorstw.

Kolejnym krokiem procedury badawczej byto przeprowadzenie testow normalnosci
rozktadow testem Kolmogorowa-Smirnowa z poprawka Lillieforsa. Uzyskane wyniki
testow statystycznych jednoznacznie wskazywaly na brak mozliwosci przyjecia hipotezy
o normalnosci rozktadéw poddanych badaniu wskaznikéw finansowych. Z tego wzgledu
do poréwnania sektorowych rozktadéow wartosci wskaznikow struktury aktywow pomie-
dzy matymi, $rednimi i duzymi przedsigbiorstwami zostal uzyty nieparametryczny test
Kruskala-Wallisa.

2. Wyniki badan

Jako pierwsze zostaly zaprezentowane wyniki badan dotyczace wskaznika udziatu trwatych
sktadnikéw majatku w aktywach ogdtem®. Przeprowadzone badania statystyczne jedno-
znacznie wykazaty, ze wielkos$¢ jednostki gospodarczej istotnie wptywa na udziat aktywow
trwalych w aktywach ogélem przedsigbiorstw. Trwaly majatek stanowi najnizszy odsetek
aktywow ogdélem wséréd matych przedsiebiorstw. Poza przypadkiem firm prowadzacych
roboty zwiazane z budowa obiektow inzynierii ladowej i wodnej (dziat 42) aktywa trwale
stanowia najwickszy odsetek aktywow ogotem w duzych przedsigbiorstwach. Z kolei w pod-
miotach gospodarczych $redniej wielkosci udziatu rzeczowego trwaltego majatku w aktywach
ogotem ksztattowany jest przewaznie na poziomie statystycznie istotnie wyzszym od matych
przedsigbiorstw, ale statystycznie istotnie nizszym od duzych podmiotéw gospodarczych
(sytuacje taka stwierdzono w o$miu przebadanych dziatach gospodarki), badz na poziomie
statystycznie nier6znigcym si¢ od wystepujacego w duzych firmach (sytuacj¢ taka stwier-
dzono w trzech przebadanych dziatach gospodarki). Szczegdtowe wyniki przeprowadzonych
testow statystycznych zawiera tabela 3.

¢ Doktadnie odwrotne wyniki testow statystycznych uzyskano dla wskaznika udziatu majatku obrotowego
w aktywach ogoétem. Ze wzglgdu na ograniczong objetos¢ artykutu nie zostaly one oddzielnie omowione.
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Tabela 3

Poréwnanie sektorowych rozktadéw wartosci wskaznika udzialu sktadnikéw trwalego majatku
w aktywach ogotem

) ) . . Wartosci wskaznika dla
Hipoteza o réwnosci median

rzedsigbiorstw:
Sektor wg PKD w tescie Kruskala-Wallisa P £ -
matych $rednich duzych
10; 23; 25; 28; odrzucona nizsze $rednie wyzsze
35; 46; 49; 86
22;41; 47 odrzucona nizsze wyzsze wyzsze
42 odrzucona nizsze wyzsze $rednie

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw wygenerowanych z bazy danych Tegiel.

Niezaleznie od wielko$ci jednostki gospodarczej szczegdlnie wysoki poziom udziatu
trwalego majatku w aktywach ogdtem stwierdzono w przypadku jednostek zajmujacych
si¢ wytwarzaniem energii (dziat 35). Wérdd firm duzej i Sredniej wielko$ci aktywa trwate
stanowity wysoki odsetek aktywow ogotem takze w przypadku przedsigbiorstw zajmuja-
cych si¢ transportem (dziat 49) oraz opieka zdrowotng (dziat 86). Aktywa trwate stanowity
najnizszy odsetek aktywow ogétem w przypadku przedsiebiorstw prowadzacych handel
hurtowy (dziat 46) oraz roboty budowlane zwiazane ze wznoszeniem budynkéw (dziat 41).
Ponadto w$rod duzej i redniej wielkos$ci jednostek gospodarczych relatywnie niskim odset-
kiem majatku ulokowanym w aktywach trwatych cechowaty si¢ ponadto przedsigbiorstwa
prowadzace roboty zwigzane z budowg obiektéw inzynierii ladowej 1 wodnej (dziat 42).
Kompletne wyniki uzyskane w trakcie badan zostaty zawarte w tabeli 4.

Jako kolejny przebadany zostat wskaznik udziatu rzeczowych sktadnikéw majatku trwa-
tego w aktywach ogotem. Przeprowadzone badania statystyczne jednoznacznie wykazaty, ze
wielko$¢ jednostki gospodarczej istotnie wptywa na sposob ksztattowania przez nig wartosci
tego wskaznika. We wszystkich przebadanych dziatach gospodarki narodowej najnizszy
odsetek aktywow stanowity rzeczowe aktywa trwate wérod matych przedsigbiorstw. Z kolei
statystycznie istotnie najwyzszy udzial w aktywach rzeczowego majatku trwatego stwierdzo-
no w czterech dziatach gospodarki narodowej w przypadku firm o duzej (dziaty: 10, 23, 49
186) i w tylu samo o $redniej wielko$ci (dzialy: 41, 42, 46 147). Rowniez w czterech dziatach
gospodarki narodowej (22, 25, 28 i 35) przedsigbiorstwa $rednie i duze charakteryzowaly si¢
zblizonym poziomem tego wskaznika, ale statystycznie istotnie wyzszym od wystgpujacego
w przypadku matych podmiotéw gospodarczych. Kompletne wyniki przeprowadzonych
testow statystycznych zawarto w tabeli 5.
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Tabela 5

Poréwnanie sektorowych rozktadow wartosci wskaznika udziatu rzeczowych sktadnikoéw majatku
trwalego w aktywach ogotem

Sektor Hipoteza o rownoséci median ~ Wartosci wskaznika dla przedsigbiorstw:
wg PKD w tescie Kruskala-Wallisa matych $rednich duzych
10; 23; 49; 86 odrzucona nizsze $rednie wyzsze
22;25;28; 35; odrzucona nizsze wyzsze wyzsze
41; 46; 47 odrzucona nizsze wyzsze Srednie
42 odrzucona nizsze wyzsze nizsze

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw wygenerowanych z bazy danych Tegiel.

Niezaleznie od wielko$ci jednostki gospodarczej szczegdlnie wysoki poziom udziatu
rzeczowego majatku trwaltego w aktywach ogétem stwierdzono w przypadku jednostek
zajmujacych si¢ wytwarzaniem energii (dziat 35). Wsrod firm duzej i sredniej wielkosci
rzeczowe aktywa trwate stanowity wysoki odsetek aktywow ogotem rowniez w przypadku
przedsigbiorstw zajmujacych si¢ transportem (dziat 49) oraz opieka zdrowotng (dziat 86).
Rzeczowe aktywa trwale w najmniejszym stopniu byly wykorzystywane w prowadzone;j
dziatalnosci gospodarczej przez przedsicbiorstwa prowadzace handel hurtowy (dziat 46)
oraz roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkow (dziat 41). Bardziej szczegoto-
we wyniki badan zostaly zawarte w tabeli 6.

Nastepnie zaprezentowane zostalty wyniki uzyskane podczas badania wskaznika udziatu
zapasOw w aktywach ogotem. Takze i w przypadku tego wskaznika testy statystyczne po-
twierdzity, ze wielko$¢ przedsigbiorstwa ma istotny wpltyw na uksztattowanie jego struktury
aktywow. W wigkszosci przebadanych dzialow gospodarki narodowej zapasy stanowity
najnizszy odsetek majatku wsrod matych przedsigbiorstw. Prawidtowos$¢ ta nie dotyczyla
jedynie jednostek gospodarczych prowadzacych dzialalnos¢ handlowa (dziaty 46 i 47).
Przedsigbiorstwa Sredniej wielkosci byty tymi, ktore charakteryzowaly si¢ statystycznie
najwyzszym odsetkiem aktywdéw ulokowanym w zapasach. Reguly tej nie potwierdzaty
jedynie $redniej wielko$ci firmy zajmujace si¢ handlem hurtowym (dzial 47) oraz swiad-
czace ustugi opieki zdrowotnej (dziat 86). Bardziej szczegotowe wyniki przeprowadzonych
testow statystycznych zostaly zamieszczone w tabeli 7.
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Tabela 7

Poréwnanie sektorowych rozktadow wartosci wskaznika udzialu zapasow w aktywach ogétem

Sektor Hipoteza o rownosci median ~ Wartosci wskaznika dla przedsigbiorstw:
wg PKD w tescie Kruskala-Wallisa matych $rednich duzych
10; 23; 25; 41; 49 odrzucona nizsze Wyzsze WyzZsze
22;35 odrzucona nizsze wyzsze nizsze
28; 42 odrzucona nizsze wWyzsze srednie
86 odrzucona nizsze $rednie wyzsze
46 odrzucona $rednie wyzsze nizsze
47 odrzucona wyzsze nizsze nizsze

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw wygenerowanych z bazy danych Tegiel.

Rowniez specyfika prowadzonej dzialalno$ci gospodarczej w sposob znaczacy wptywa
na udzial zapaséw w catosci majatku przedsigbiorstwa. Niezaleznie od skali, na jaka pro-
wadzona jest dziatalno$§¢ gospodarcza, najwyzszy odsetek aktywow w postaci zapasow
stwierdzono wsrdd podmiotéw gospodarczych prowadzacych dziatalno$¢ handlowa (dziaty
46 147) oraz produkujacych maszyny i urzadzenia (dziat 28). Z kolei relatywnie najmniejsza
czes¢ aktywow stanowig zapasy w przedsigbiorstwach zajmujacych si¢ §wiadczeniem ustug
opieki zdrowotnej (dzial 86) oraz transportowych (dziat 49). Szczegotowe wyniki badan
dotyczace tego zagadnienia zostaty zaprezentowane w tabeli 8.

Procedurze badawczej zostat poddany takze wskaznik udziatu naleznosci krétkotermino-
wych w aktywach ogotem. Wykonane testy statystyczne dowiodty wystgpowania istotnych
roéznic w poziomie tego wskaznika pomiedzy matymi, srednimi i duzymi przedsiebiorstwa-
mi. Ze wzgledu na niskg sit¢ przetargowa wzgledem kontrahentéw na najwyzszym poziomie
wskaznik ten byt ksztaltowany przez mate jednostki gospodarcze. Prawidtowosci tej nie
potwierdzono jedynie w przypadku przedsigbiorstw budowlanych z 41 i 42 dziatu gospodar-
ki. Mate firmy budowlane majg znacznie mniejszy dostep do realizacji duzych kontraktow,
przy ktorych wystepuja ewentualnie w roli podwykonawcy, i stad relatywnie mniejsza niz
w przypadku duzych i §rednich podmiotéw gospodarczych z tej branzy czgs¢ ich majatku
stanowig nalezno$ci. Kompletne wyniki testéw statystycznych dotyczacych wskaznika
udziatu naleznoéci krotkoterminowych w aktywach ogotem zostaty zamieszczone w tabeli 9.
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Tabela 9

Poréwnanie sektorowych rozktadow wartosci wskaznika udzialu naleznosci w aktywach ogotem

Sektor Hipoteza o rownosci median w  WartoSci wskaznika dla przedsigbiorstw:
wg PKD tescie Kruskala-Wallisa matych $rednich duzych
10; 46 odrzucona wyzsze nizsze wyzsze
22;25;28 odrzucona wyzsze nizsze nizsze
23; 35; 47; 49 odrzucona wyzsze srednie nizsze
41 odrzucona nizsze wyzsze nizsze
42 odrzucona Srednie nizsze wyzsze
86 odrzucona wyzsze nizsze $rednie

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw wygenerowanych z bazy danych Tegiel.

Ponadto rowniez przynalezno$¢ przedsigbiorstwa do konkretnego dzialu gospodarki
narodowej wplywa istotnie na zréznicowanie udziatu naleznosci krotkoterminowych w ak-
tywach ogdtem. Bez wzgledu na wielkos¢ przedsigbiorstwa nalezno$ci stanowig relatywnie
najnizszy odsetek catos$ci majatku przedsigbiorstw wytwarzajacych energi¢ (dziat 35) oraz
zajmujacych si¢ handlem detalicznym (dzial 47). Z kolei na wzglgdnie wysokim poziomie
ksztaltuje si¢ udzial naleznosci krotkoterminowych w aktywach przedsigbiorstw budowla-
nych (dziaty 41 i 42) oraz prowadzacych handel hurtowy (dziat 46). Bardziej szczegotowe
wyniki uzyskane w trakcie badan zostaty zebrane w tabeli 10.

Jako ostatnie zostaty opisane wyniki badan dotyczace wskaznika udziatu srodkow
pieni¢znych i ich ekwiwalentéw w aktywach ogdtem. We wszystkich przebadanych
dziatach gospodarki narodowej istotnie pod wzglgdem statystycznym wyzszym udziatem
w aktywach $rodkéw pienieznych cechowaty sie mate przedsiebiorstwa. Srodki pienigzne
i ich ekwiwalenty stanowity relatywnie najnizszy odsetek majatku w przypadku duzych
jednostek gospodarczych. Jedynie $redniej wielkosci przedsigbiorstwa prowadzace handel
detaliczny (dziat 47) oraz $wiadczace ustugi transportowe (dziat 49) mogty sobie pozwoli¢
na utrzymywanie nizszego od duzych podmiotow gospodarczych odsetka swoich aktywow
w postaci srodkow pienieznych. Szczegétowe wyniki przeprowadzonych testow statystycz-
nych zostaty zawarte w tabeli 11.
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Tabela 11
Poréwnanie sektorowych rozktadow wartosci wskaznika udziatu srodkéw pienigznych w aktywach
ogolem

Sektor Hipoteza o rownosci median Wartosci wskaznika dla przedsigbiorstw:

wg PKD w tescie Kruskala-Wallisa matych srednich duzych

10; 23; 25; 28; 41; 42; 46; 86 odrzucona wyzsze $rednie nizsze

22; 35 odrzucona wyzsze nizsze nizsze

47, 49 odrzucona wyzsze nizsze $rednie

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw wygenerowanych z bazy danych Tegiel.

Oczywiscie czynnikiem silnie réznicujagcym odsetek aktywow przedsigbiorstw, jaki
jest utrzymywany w postaci §rodkoéw pienieznych i ich ekwiwalentow, jest takze specyfika
prowadzonej przez nie dzialalnosci. Niezaleznie od wielko$ci podmiotéw gospodarczych
srodki pienigzne stanowily relatywnie najwyzszy odsetek majatku przedsigbiorstw bu-
dowlanych (dziaty 41 i 42) oraz $wiadczacych ustugi zwigzane z ochrong zdrowia (dziat
86). Z kolei przedsigbiorstwa wytwarzajace artykuty spozywcze (dziat 10) oraz energie
(dziat 35) cechowaty si¢ znaczgco nizszym udziatem $rodkéw pienig¢znych w swojej sumie
bilansowej. Wsérdd duzych i $rednich jednostek gospodarczych relatywnie niskim poziomem
omawianego wskaznika charakteryzowaly si¢ rowniez przedsicbiorstwa wytwarzajace
wyroby z pozostatych mineralnych surowcow niemetalicznych (dziat 23) oraz prowadzace
handel hurtowy (dziat 46). Kompletne wyniki przeprowadzonych badan zostaly zestawione
w tabeli 12.
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Uwagi koncowe

Kluczowymi sktadnikami aktywow polskich przedsigbiorstw sa: rzeczowe aktywa trwate,
zapasy, nalezno$ci krotkoterminowe oraz §rodki pienigzne i ich ekwiwalenty. W przewazajg-
cej wigkszos$ci przedsicbiorstw stanowig one razem okoto 90% ich aktywow ogdtem. Warto
W tym miejscu zwrédci¢ uwage w szczegolnosci na znikomy udziat w aktywach polskich
przedsigbiorstw warto$ci niematerialnych i prawnych. Wéréd ponad 75% przebadanych
podmiotéw gospodarczych byt on nizszy od 1%. OczywiScie na statystycznie najnizszym
poziomie udziat warto$ci niematerialnych i prawnych w aktywach ogotem ksztattuje sig
wsrod matych przedsigbiorstw, a na najwyzszym poziomie w przypadku duzych jednostek
gospodarczych.

Uzyskane podczas badan wyniki jednoznacznie wskazuja na silny wpltyw specyfiki
prowadzonej dzialalnosci gospodarczej na wykorzystywang przez polskie przedsiebiorstwa
struktur¢ majatkowa.

Przeprowadzone badania dowiodty ponadto, ze wielko$¢ przedsigbiorstwa wywiera
istotny wptyw na strukture jego aktywow. Wsrod matych przedsigbiorstw dominuje wyko-
rzystanie w prowadzonej dziatalnosci aktywow obrotowych, a aktywa trwate przewazaja
w strukturze majatkowej duzych przedsigbiorstw (prawidlowos$¢ ta nie dotyczy podmiotéw
z 41, 42 1 46 dziatu gospodarki).

Z przeprowadzonych badan wynika tez, ze w matych przedsigbiorstwach w mniejszym
stopniu od wigkszych jednostek gospodarczych wykorzystuje si¢ w prowadzonej dziatalno-
Sci gospodarczej rzeczowe aktywa trwale oraz na nizszym poziomie utrzymuje si¢ zapasy
(poza przedsi¢biorstwami handlowymi). Z kolei nizsza sita przetargowa tych jednostek
gospodarczych powoduje, ze wickszy odsetek ich aktywow musza stanowi¢ srodki pieni¢zne
oraz naleznosci krotkoterminowe (wyjatek stanowia tylko przedsigbiorstwa budowlane).

Przedstawione w tresci artykutu rozktady wartosci wskaznikow struktury aktywow
moga stanowi¢ baze¢ odniesienia podczas przeprowadzenia analizy strukturalnej aktywow
i tym samym przyczynic¢ si¢ do utatwienia wykonywania wstgpnej analizy bilansu polskich
przedsiebiorstw. Wyniki niniejszych badan mogg takze znalez¢ zastosowanie podczas
formutowania polityki produktowej bankéw komercyjnych czy tez firm ubezpieczeniowych.
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THE INTERRELATIONSHIP BETWEEN THE COMPANY’S SIZE AND THE STRUCTURE
OF ASSTETS

Abstract: Purpose — presentation of diversity of the structure of assets among small, medium and large enter-
prises having regard to the factor of the specificity of conducted economic activity.
Design/methodology/approach — in the conducted studies was applied tools of structural analysis, descriptive
statistics and nonparametric statistical inference.

Findings — the indicators of the structure of assets are formed by small, medium and large enterprises on statisti-
cal levels significantly different from one another. The key parts of the assets of Polish companies are: tangible
fixed assets, inventories, short-term receivables as well cash and cash equivalent. Their share in the structure
of assets is strongly determined by the company’s specificity and size. Polish small enterprises in less number
then bigger units use tangible fixed assets during conducting economic activity and hold on their inventories
on the lower level. In turn, the share of short-term receivables as well cash and cash equivalent in their assets
is higher then in bigger units.

Originality/value — measuring instruments describing indicators of the structure of assets enclosed in the paper
can be practically applied as a reference when conducting structural analysis and therefore facilitate conducting
basic balance sheet analysis of Polish enterprises.
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