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1. Wstep

W grudniu 2007 roku przeprowadzono trzecie
badanie kondycji ekonomiczno-finansowej matych
przedsiebiorstw z wojewédztw lubelskiego i pod-
karpackiego na podstawie dostarczonych i wstepnie
przetworzonych przez Urzedy Statystyczne w Lubli-
nie i Rzeszowie danych za lata 2000 - 2006'. Badanie
miato na celu oszacowanie logitowych modeli mikro
- makro kondycji ekonomiczno-finansowej matych
przedsiebiorstw z obu wojewddztw. Oszacowa-
ne modele zostaty zamieszczone na portalu www.
ebarometr.pl i stuza ocenie (prognozowaniu) sytu-
acji przedsiebiorstw bioracych udziat w realizowa-
nym w ramach programu EQUAL projekcie ,System
przeciwdziatania powstawaniu bezrobocia na tere-
nach stabo zurbanizowanych”. Otrzymane wyniki
utwierdzity nas w przekonaniu iz modele logitowe,
w ktérych w charakterze zmiennych objasniajacych
wystepuja zmienne mikroekonomiczne opisujace
sytuacje ekonomiczno-finansowa poszczegélnych
przedsiebiorstw oraz zmienne makroekonomiczne
opisujace ekonomiczne otoczenie funkcjonujacych
przedsiebiorstw sa dobrym narzedziem prognozo-
wania kondycji ekonomiczno-finansowej matych
przedsiebiorstw. Hipoteza ta znalazta juz szereg po-
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twierdzen w poprzednich dwéch badaniach. Jednak
wydtuzenie danych o kolejny rok zapewnito jeszcze
wieksza stabilnos¢ oszacowanych modeli i potwier-
dzito zwtaszcza duze znaczenie czynnikéw makro-
ekonomicznych i mezoekonomicznych na kondycje
matych firm w obu regionach.

Jednoczesnie potwierdzita sie hipoteza, ze w obu
regionach na kondycje ekonomiczno-finansowa po-
szczegdlnych sekcji (dziatéw i grup) statystycznych
maja wptyw nieco inne czynniki. Jest to wiec uza-
sadnienie zr6znicowanego podejscia do poszczegdl-
nych regionéw kraju a takze sekgji statystycznych.

W prezentowanym artykule, ze wzgledu na
ograniczenia edytorskie, przedstawiamy tylko wyni-
ki modelowania kondycji ekonomiczno-finansowej
matych przedsiebiorstw z wojewédztwa lubelskiego.
Wyniki dla wojewddztwa podkarpackiego znajduja
sie w dokumentacji projektu.

2. Metodologia badania

Metodologia modelowania i prognozowania
kondycji przedsiebiorstw zostata wypracowana na
etapie badania pilotaiowego2. W tym miejscu przed-
stawiamy tylko najwazniejsze jej ustalenia.

Za przedsiebiorstwa znajdujace sie w ztej sytu-
acji ekonomiczno-finansowej uznano jednostki, kto-
re charakteryzowaty sie ujemnym wynikiem finan-
sowym brutto a takze mniejszymi od zera stopami
zmian zatrudnienia oraz sprzedazy. Przynajmniej
jeden odwrotny znak zaleznosci sprawiat iz uzna-
wano, ze kondycja ekonomiczno-finansowa przed-
siebiorstwa jest na tyle dobra iz nie jest zagrozona
ciagtos¢ jego dziatalnosci’.

Przyjecie powyzszej definicji pozwolito opisac
kondycje ekonomiczno-finansowa przedsigbiorstwa
za pomocg zmiennej zerojedynkowej, ktéra przyj-
muje wartosc:

- 0 jezeli przedsigbiorstwo jest w ztej kondycji
ekonomiczno-finansowe;j,

- 1 jezeli przedsiebiorstwo jest w dobrej kondy-
cji ekonomiczno-finansowe;.

Tak zdefiniowang kondycje ekonomiczno-finan-
sowg (Y) obliczono dla przedsigbiorstw zatrudniaja-

Poprzednie dwa badania zostaty przeprowadzone w 2006 roku i zostaty opublikowane w sprawozdaniach z realizacji projektu oraz w pracach:

Kowerski M., D. Dtugosz, ). Bielak, Zastosowanie logitowych modeli mikro - makro do prognozowania kondycji ekonomiczno-finansowej
przedsiebiorstw, Barometr Regionalny nr 6, WSZiA, Zamos¢ 2006, s. 56-66 oraz Kowerski M., D. Dtugosz, J. Bielak, Ocena kondycji matych
przedsiebiorstw z wojewdédztw lubelskiego i podkarpackiego za pomocg logitowych modeli mikro - makro, Zamojskie Studia i Materiaty, zeszyt

4(23), WSZiA, Zamos¢ 2007, s. 83 - 98.

Kowerski M., Metodologia...,op. cit., s. 13.

Kowerski M., Metodologia budowy modeli logitowych prognozowania kondycji przedsiebiorstw, Opracowanie w ramach projektu ,System
przeciwdziatania powstawaniu bezrobocia na terenach stabo rozwinietych”, WSZiA, Zamos¢ 2006
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cych od 10 do 49 oséb w obu wojewdédztwach w la-
tach 2000-2006. Wybrano tylko te przedsigbiorstwa,
ktore sktadaty sprawozdania a wiec funkcjonowaty
w dwdch kolejnych latach, poczynajac od 1999
roku. To znaczy iz kondycje ekonomiczno-finanso-
wa w 2000 roku okreslano tylko dla przedsiebiorstw,
ktore ztozyty sprawozdania za rok 1999 oraz za rok
2000. Z kolei kondycje ekonomiczno-finansowg
w 2001 roku okreslano tylko dla przedsiebiorstw,
ktére ztozyty sprawozdania za rok 2000 oraz za rok
2001 itd. Badaniami objeto przedsigbiorstwa wcho-
dzace w sktad pieciu sekcji.

Jednoczesnie korzystajac ze sprawozdan SP dla
kazdego przedsiebiorstwa obliczano zestaw wskaz-
nikéw ekonomiczno-finansowych (X). Wskazniki te
zawsze, dla kazdego przedsiebiorstwa, pochodzity
z okresu o rok wczesniejszego niz okreslona dla tego
przedsiebiorstwa kondycja ekonomiczno-finansowa.
A wiec kazdemu przedsiebiorstwu, dla ktérego okre-
slono kondycje ekonomiczno-finansowa w 2000
roku przyporzadkowano zestaw wskaznikéw ekono-
miczno-finansowych z roku 1999 itd.

Do zestawu zmiennych opisujacych indywi-
dualng sytuacje przedsiebiorstwa wiaczono zestaw
zmiennych makro i mezoekonomicznych - w kaz-
dym roku jednakowy dla wszystkich przedsiebiorstw
w regionie (Z). Tak wiec kazde przedsigbiorstwo
byto charakteryzowane przez wektor liczb, w kt6-
rym pierwszy element przyjmowat wartos¢ 0 lub 1
i okreslat jego kondycje ekonomiczno-finansowa
w roku ¢, kolejne elementy przyjmowaty wartosci
rzeczywiste i opisywaty rézne aspekty jego dzia-
talnosci (33 wskazniki mikroekonomiczne) a takze
sytuacje makroekonomiczng i mezoekonomiczng
w roku #-1 (15 zmiennych).

Zaleznosci pomiedzy kondycja przedsiebiorstwa
w roku ¢ (wartosci zmiennych Y,) a zmiennymi idio-
synkratycznymi oraz makroekonomicznymi w roku
t-1 modelowano za pomoca logitowego modelu mi-
kro-makro” postaci
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w Warszawie, Warszawa 2002, s. 62
Gruszczynski M., Modele....., op. cit., s. 64.
Ibidem, s. 64 - 69 .

~ - j-ta zmienna objasniajacych, opi-
sujaca indywidualne cechy i-tego
przedsiebiorstwa w roku #-1 (zmienne
mikroekonomiczne-idiosynkratyczne),

- I-ta zmienna objasniajaca, opisuja-

ca zmiany wybranych wskaZnikéw
makroekonomicznych w roku #-1
(zmienne makroekonomiczne),

t -rokt=1,...,n,

- - sktadnik losowy.

Doboru zmiennych dokonywano korzystajac
z idei procedury eliminacji a posteriori uzupetnio-
nej o warunek koincydencji parametréw struktural-
nych”.

Do szacowania parametréw strukturalnych mo-
deli logitowych zastosowano metode najwiekszej
wiarygodnos’ci7. W niniejszym badaniu do maksy-
malizacji funkgcji wiarygodnosci zastosowano algo-
rytm Hooke’a-Jeevesa z przemieszczeniami. Ocen
istotnosci poszczegdlnych parametréw dokonywano
wykorzystujac statystyki #-Studenta oraz y2 Walda.
Do oceny istotnosci catego wystepujacego w mode-
lu zestawu parametréw wykorzystywano test ilorazu
wiarygodnos’cig.

Sposréd bardzo wielu miar dopasowania mo-
deli logitowych do danych empirycznych9 wybra-
no wspotczynnik determinacji McFaddena noszacy
réwniez nazwe pseudo r.

Dodatkowo dopasowanie modelu oceniano za
pomoca miernikéw trafnosci wnioskowania (pro-
gnoz).

Przewidywany (teoretyczny) obliczony na pod-
stawie oszacowanego modelu poziom prawdopodo-
bieristwa, ze Y=1 wynosi
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W zwiazku z tym, ze frakcja firm o ztej kondyc;ji
jest zdecydowanie mniejsza niz firm o dobrej kondy-
cji (@ wiec mamy do czynienia z préba niezbilanso-
wang) do prognozowania zastosowano zasade pro-
gnozowanie10 zgodnie z formuta

Wprowadzenie opéznionych o jednostke w stosunku do zmiennej objasnianej (kondycji przedsiebiorstwa) zmiennych objasniajacych wynikato
z zalozenia iz zaproponowany model stuzyt bedzie prognozowaniu i symulacji przysztej kondycji przedsiebiorstw

Nowak E., Zarys metod ekonometrii. Zbiér zadan, PWN, Warszawa 2002, s. 139 - 141.

Hellwig Z., Przechodnios¢ relacji skorelowania zmiennych losowych i ptynace stad wnioski ekonometryczne, Przeglad Statystyczny, 1976, nr 1.
Gruszczynski M., Modele i prognozy zmiennych jakosciowych w finansach i bankowosci, Oficyna Wydawnicza Szkoty Gtéwnej Handlowej
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;=1 gdy P-P°

3) e
FP=P

¥, =0 gdy
przy czym P* to frakcja jedynek w badanej popula-
ji.
W tej sytuacji graniczna wartos¢ logitu, ktéra
umozliwia dyskryminacje wynosi11
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Jezeli teraz do obliczenia prawdopodobierstwa
dobrej kondycji zastosujemy formute
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to powrécimy do rozktadu logistycznego prawdo-
podobienstwa, przy czym wartoscia rozgraniczajaca
firmy o dobrej kondycji od firm o ztej kondycji be-
dzie wartosc (jak w prébie zbilansowanej). Przyjecie
takiego rozwiazania umozliwia analize wptywu po-
szczegblnych zmiennych objasniajacych na praw-
dopodobieristwo dobrej kondyciji.

Aby wyznaczy¢ punkt przegiecia logistycznej
krzywej prawdopodobieristwa dobrej kondycji () dla
wybranej zmiennej Z (makroekonomicznej lub me-
zoekonomiczne) przy zatozeniu, ze pozostate zmien-
ne X (mikroekonomiczne) przyjma okreslong wartos¢
(np. wszystkie pozostate zmienne pozostang na po-
ziomie mediany - M) nalezy rozwigzac réwnanie

N
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M - - wartos¢ mediany j - tej zmiennej mikro-
7 ekonomicznej
- 0szacowana warto$¢ parametru przy

zmiennej Z
Dokonujac podstawienia
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otrzymujemy

' Ibidem, s. 80 - 81
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3. Zmiany kondycji ekonomiczno-finan-
sowej matych przedsiebiorstw w woje-
wodztwie lubelskim w latach 2000-2006

Badaniami objeto 5714 przedsigbiorstw naleza-
cych do pieciu sekcji (przetwdrstwo przemystowe,
budownictwo, handel, transport, obstuga nierucho-
mosci), ktére w latach 1999-2006 sktadaty w dwéch
kolejnych latach sprawozdania i nie byty w tym cza-
sie w stanie likwidacji lub upadtosci.

Najbardziej liczebna sekcja jest handel, ktéry re-
prezentuje ponad potowa badanych przedsiebiorstw,
najmniej liczng sekcjg jest transport.

Poczawszy od 2001 roku obserwuje sie wsréd
badanych przedsiebiorstw spadek udziatu firm o ztej
kondycji ekonomiczno-finansowej. O ile w 2001 roku

Obsluga
—=TiEruchom

-
T 10,3%

Budowrictwo
T 98%
Handel
52.5%

b

Transpart
T 5.0%

Frzstworstwo
——  prZem
22.4%

Rys. 1. Struktura badanych w latach 2000 - 2006
przedsiebiorstw wojewddztwa lubelskiego wedtug
sekcji

"w przypadku gdy P*=0,5 a wiec mamy do czynienia z préba zbilansowang £;=0.
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Tablica 1. Zmiany udziatéw przedsiebiorstw o ztej kondycji ekonomiczno-finansowej wedtug sekcji w wojewodz-

twie lubelskim

Sekcja Wyszczegblnienie Rok Razem
) yszezes 2000 [ 2001 | 2002 | 2003 [ 2004 | 2005 | 2006
3 Liczba sprawozdari 177 173 180 180 183 187 201 1281
Przetworstwo % przedsiebiorstw
przemystowe °P . ¢ - 11,3 18,1 16,1 12,8 9,3 10,7 6,0 11,9
o ztej kondycji
Liczba sprawozdan 47 112 98 81 73 67 81 559
. A —
Budownictwo o przedsiebiorstw |y, 5|00 g5 5 | 138 | 11,0 | 75 | 37 | 120
o ztej kondycji
Liczba sprawozdan 252 470 448 449 404 478 497 2998
S —
Handel o przedsiebiorstw | g o | 38 1 436 | 136 | 74 | 80 | 60 | 11,8
o ztej kondycji
Liczba sprawozdari 22 43 38 41 46 54 285
s —
Transport o przedsichiorstw |3 g5 | 163 | 184 | 98 | 87 | 74 | 130
o ztej kondycji
Liczba sprawozdar 49 93 90 91 83 90 591
Obstuga % przedsiebiorstw
nieruchomosci °Pp . ¢ . 6,1 6,3 9,7 5,6 3,3 0,0 1,1 4,6
o ztej kondycji
Liczba sprawozdan 547 891 862 838 792 861 923 5714
. 5 —
Ogtem o przedsiebiorstw | g o | g5 | 40 | 128 | 78 | 78 | 54 | 11
o ztej kondycji

Zrodto: Obliczenia wiasne na podstawie danych US w Lublinie

takie firmy stanowity 19,8% ogétu to w 2006 roku
byto ich tylko 5,4% - najmniejszy odsetek w czasie
badan. Jest to niewatpliwie rezultat systematycznie
poprawiajacej sie koniunktury gospodarczej zaréw-
no w Polsce jak i nieco wolniej w wojewddztwie lu-
belskim. W catym okresie badania przedsiebiorstwa
o ztej kondycji ekonomiczno-finansowej stanowity
$rednio 11,1%.

Zdecydowanie najmniejszy odsetek firm o ztej
kondycji ekonomiczno-finansowej w catym bada-
nym okresie wystapit w transporcie. Z kolei wyzszy
od Sredniej odsetek firm o ztej kondycji wystapit
w transporcie.

4. Wartosci potencjalnych zmiennych
objasniajacych kondycje ekono-
miczno-finansowa przedsiebiorstw
wojewddztwa lubelskiego na pozio-
mie makro w badanym okresie

W badanym okresie gospodarka polska podlega-
ta dos¢ znacznym wahaniom koniunkturalnym be-
dacych zaréwno wynikiem wewnetrznych przemian
jak tez zmian na rynkach s’wiatowychn. Waznym
czynnikiem determinujacym zmiany koniunktury
gospodarczej byto réwniez przystapienie Polski do

Unii Europejskiej. Najbardziej ogélnym miernikiem
tych zmian byty wahania dynamiki produktu krajo-
wego brutto, ktéra po wzglednie wysokim poziomie
w latach 1999-2000 ulegta drastycznemu obnizeniu
w dwdch kolejnych latach by ponownie wejs¢ na
Sciezke wzrostowa w 2003 roku z rekordowo wy-
soka wartoscig w 2006 roku. Zblizonym kierunkom
zmian podlegata réwniez dynamika produktu krajo-
wego brutto w wojewddztwie lubelskim. Najnizsze
(ujemne) tempo zmian zanotowano tutaj w 2002
roku. Tylko w roku 2001 oraz 2003 dynamika PKB
w wojewddztwie lubelskim byta nieznacznie wyz-
sza niz dynamika PKB w kraju.

W konsekwencji pogtebiat sie dystans pomiedzy
wojewodztwem lubelskim a srednia krajowa. Jeze-
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Rys. 2. Dynamika PKB w wojewddztwie lubelskim na
tle kraju. Rok poprzedni = 100. Ceny state (%)

"? Na przyktad recesja wywotana ,peknieciem bariki internetowej” na czotowych gietdach swiatowych.
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Rys. 3. Dynamika PKB w wojewddztwie lubelskim na
tle kraju. Rok 1998 = 100. Ceny state (%)

li przyjmiemy jako baze rok 1998 to w roku 2006
produkt krajowy brutto (w cenach statych) w Polsce
byt 0 34,4% wyzszy, podczas gdy w wojewddztwie
lubelskim wzrost ten wyniést o ponad 11 punktow
mniej (23,3%).

Jeszcze gtebsze zmiany nastapity w zakresie in-
westycji. Tutaj recesja byta jeszcze wieksza. W Pol-
sce 2002 roku w poréwnaniu z rokiem 2000 naktady
inwestycyjne zmniejszyty sie az o 18,5%. Znaczacy
wzrost inwestycji nastapit w 2004 roku ale dwucy-
frowe tempo wzrostu zanotowano dopiero w 2006
roku. W rezultacie naktady inwestycyjne w Polsce
w 2006 roku byty o 17,3% wyzsze (w cenach sta-
tych) niz w 1998 roku. W wojewdédztwie zatamanie
procesow inwestycyjnych nastapito rok wczesniej
niz w Polsce i w 2002 roku w poréwnaniu z rokiem
1999 zainwestowano o 18,5% miej. W latach 2004 -
2005 dynamika inwestowania w wojewddztwie byta
zblizona do Sredniej w kraju ale w 2006 roku tempo
wzrostu naktadéw inwestycyjnych w wojewdédztwie
byto o potowe nizsze od sredniej dla Polski. W kon-
sekwencji naktady inwestycyjne w wojewdédztwie
lubelskim w 2006 roku byty tylko 0 9% wyzsze niz
w 1998 roku.

Poczawszy od 2003 roku obserwuje sie wyrazng
poprawe sytuacji na rynku pracy wojewddztwa lu-
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Rys. 4. Dynamika naktadow inwestycyjnych w woje-
wddztwie lubelskim na tle kraju. Rok 1998 = 100. Ceny
stafe (%)

belskiego, czego wyrazem jest wzrost przecietnego
realnego wynagrodzenia (szczegdlnie wysoki w 2006
roku) oraz spadek liczby zarejestrowanych bezrobot-
nych, réwniez szczegdlnie widoczny w 2006 roku.

Jezeli za podstawe weZmiemy rok 1998 to wi-
da¢, ze do 2001 r. liczba bezrobotnych bardzo szyb-
ko rosta przewyzszajac poziom wyjsciowy o 30,8%.
Poczawszy od 2002 roku liczba bezrobotnych, po-
czatkowo wolno a nastepnie szybciej zaczeta spa-
da¢. W koricu 2006 roku liczba bezrobotnych byta
tylko 0 3,7% wyzsza niz w chwili powstania woje-
woédztwa. W latach 1999-2002 przecigtne realne
wynagrodzenia brutto w sektorze przedsiebiorstw
byto nizsze niz w 1998 roku. Dopiero w 2003 roku
przecietne wynagrodzenia przekroczyly poziom
1998 roku by w kolejnych latach systematycznie
wzrasta¢. W 2006 roku realne przecietne wynagro-
dzenia brutto byty 0 9,4% wyzsze niz w roku 1998.
Jednakze jezeli dynamike przecietnych wynagrodzer
brutto w latach 1999-2006 poréwnamy z dynamika
wytwarzanego w tym samym czasie produktu krajo-
wego brutto w wojewddztwie (23,3%) to okaze sie,
ze jednoprocentowy przyrost PKB wymagat wzrostu
realnych wynagrodzen tylko o 0,4%. A to oznacza,
ze spadt udziat kosztéw pracy w tworzeniu PKB.
Zmiany kondycji  ekonomiczno-finansowej
matych firm w wojewddztwie lubelskim byty silnie
powiazane ze zmianami sytuacji spoteczno - gospo-
darczej w kraju i w regionie. Przy czym poprawa tej
sytuacji powodowata spadek udziatu firm o ztej kon-
dycji ekonomiczno-finansowe;j.

Zwraca uwage, ze kondycja matych firm jest
nieco lepiej skorelowana ze zmianami produkcji,
popytu i inwestycji w kraju niz w regionie. W przy-
padku czynnikéw mezoekonomicznych kondycja
firm jest silnie (istotnie na poziomie 0,05) skorelowa-
na z dynamika produkcji przemystowej, inwestycji
a takze bezrobocia. Szczegdlnie silnie skorelowana
ze zmiennymi makroekonomicznymi jest kondycja
matych firm przetwdrstwa przemystowego.

5. Zréznicowanie populacji
matych przedsiebiorstw
w wojewodztwie lubelskim

Zastosowany test z-Studenta réznic Srednich po-
kazuje, ze przyjete w badaniu potencjalne zmienne
objasniajace dobrze réznicuja populacje matych
przedsiebiorstw ze wzgledu na ich kondycje ekono-
miczno-finansowa. W przypadku handlu az 70,7%
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Rys. 5. Dynamiki realnego przecietnego wynagrodzenia
oraz liczby bezrobotnych w wojewddztwie lubelskim.
Poprzedni rok = 100 (%)

rozpatrywanych zmiennych jest istotnie, na pozio-
mie istotnosci 0,05, skorelowana z kondycja ekono-
miczno finansowg matych firm handlowych. W po-
zostatych czterech sekcjach takie zmienne stanowia
mniej niz potowe rozpatrywanych zmiennych a naj-
nizszy ich udziat wystepuje w transporcie. W handlu
72,0% zmiennych mikroekonomicznych jest istotnie
skorelowana z kondycja. W pozostatych sekcjach
odsetek takich zmiennych jest mniejszy niz potowa
a najnizszy jest w transporcie (32,0%). Szczegdlnie
wysoki udziat istotnych statystycznie zaleznosci po-
miedzy kondycja matych przedsigbiorstw a zmien-
nymi makroekonomicznymi wystepuje w obstudze
nieruchomosci oraz w handlu (ponad dwie trzecie),
w przetworstwie przemystowym ponad potowa
zmiennych makroekonomicznych jest istotnie skore-
lowana z kondycja. Z kolei w transporcie tylko co
pigta zmienna makroekonomiczna jest istotnie sko-
relowana z kondycja.

Przedsiebiorstwa przemystowe wojewddztwa
lubelskiego charakteryzowaty sie lepsza kondycja
jezeli rok wczesniej wyzsza byta dynamika nakta-
déw inwestycyjnych w Polsce oraz nizszy byt kurs
dolara. Dodatnia zaleznos¢ pomiedzy kondycja eko-

= [Dynamika reainego przecigine wynagrodzenia, Rok 1958 = 100. Cerry stabe (%)
—— Dy namika czby bezrobolrych. Fok 1998 = 100 (%)

Rys. 6. Dynamiki realnego przecietnego wynagrodzenia
oraz liczby bezrobotnych w wojewddztwie lubelskim.
Rok 1998 = 100 (%)

nomiczno-finansowa a wynikami Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie w roku poprzednim
potwierdza teze o wptywie sytuacji makroekono-
micznej na sytuacje poszczegélnych przedsigbiorstw
przemystowych wojewdédztwa Iubelskiego”. Na
kondycje ekonomiczno-finansowa matych przedsie-
biorstw przemystowych ma réwniez wptyw sytuacja
spoteczno - gospodarcza w wojewddztwie. Wyzsze
dynamiki produkcji przemystowej, wynagrodzen
zaréwno w ujeciu biezacym jak i w cenach statych
a takze naktadéw inwestycyjnych w wojewdédztwie
w poprzednim roku wptywaty na poprawe kondycji
ekonomiczno-finansowej matych przedsigbiorstw
przetworstwa przemystowego z tego regionu.

W budownictwie lepsza kondycja ekonomicz-
no-finansowa charakteryzowaty sie mate przedsie-
biorstwa budowlane o wiekszym udziale srodkéw
pienieznych i inwestycji krétkoterminowych w ogol-
nej wartosci aktywéw, wyzszym udziale kapitatu
obrotowego w majatku, wyzszej ptynnosci biezacej,
wiekszej wartosci wskaznika intelektualnej wartosci
dodanej oraz wyzszej rentownosci majatku. Z kolei
wyzszy niedobdr kapitatu i wieksze zadtuzenie kapi-
tatu wiasnego to powody ztej kondycji ekonomicz-

Tablica 2. Liczba istotnych statystycznie na poziomie istotnosci 0,05 potencjalnych zmiennych objasniajacych opisu-

jacych kondycje ekonomiczno-finansowa matych przedsiebiorstw wojewodztwa lubelskiego w latach 2000-2006

. . ) Zmienne makroekonomiczne .,
. Zmienne mikroekonomiczne . . Ogétem
Wyszczegdlnienie i mezoekonomiczne

liczba (%) liczba (%) liczba (%)
Przetwdrstwo przemystowe 10 40,0 8 53,3 19 46,3
Budownictwo 10 40,0 7 46,7 18 43,9
Handel 18 72,0 10 66,7 29 70,7
Transport 11 44,0 3 20,0 13 31,7
Obstuga nieruchomosci 8 32,0 11 73,3 20 48,8

"> Dobra koniunktura gieldowa zazwyczaj wyprzedza dobre wyniki w gospodarce mierzone na przyktad wysoka dynamika produktu krajowego
brutto: Fundowicz J., Koniunktura gietdowa a koniunktura makroekonomiczna, w: Piech K, S. Pangsy - Kania, Diagnozowanie koniunktury
gospodarczej w Polsce, Dom Wydawniczy ELIPSA, Warszawa 2003, s. 149
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no-finansowej przedsigbiorstw budowlanych woje-
woédztwa lubelskiego. Podkresli¢ nalezy natomiast
duza liczbe zmiennych makro i mezoekonomicz-
nych wptywajacych na kondycje przedsiebiorstw.
Poza dynamika realnego wynagrodzenia brutto sa to
te same zmienne, ktére dyskryminuja populacje ma-
tych przedsiebiorstw przetwérstwa przemystowego
wojewodztwa lubelskiego.

Na kondycje ekonomiczno-finansowa przed-
siebiorstw handlowych w okresie #+1 miaty wptyw
wartosci 72% wyspecyfikowanych zmiennych mi-
kroekonomicznych. Zdecydowana wigkszosc istot-
nych statystycznie zaleznosci jest zgodna z teorig
ekonomiczng i oczekiwaniami. A wiec lepsza kon-
dycja ekonomiczno-finansowa charakteryzowaty sie
przedsiebiorstwa handlowe, ktére rok wczesniej po-
siadaty wiekszy poziom zapaséw i naleznosci, wyz-
sze kapitaty wtasne i ptynnos¢, mniejsze zobowigza-
nia biezace i niedobdr kapitatu wiasnego, wieksza
wydajnos¢ pracy i produktywnos¢ majatku, Wyz'szy
kapitat intelektualny oraz wyzsza rentownosc .
Istotna statystycznie dodatnia zaleznos¢ kondycji
ekonomiczno-finansowej z czasem swiadczy o tym,
ze w analizowanym okresie kondycja matych przed-
siebiorstw handlowych w wojewédztwie lubelskim
systematycznie poprawiafa sie. Kondycja przedsie-
biorstw handlowych w szerokim zakresie zalezata
od wystepujacej w roku poprzednim koniunktury
w gospodarce Polski oraz regionu. Lepsza kondy-
cja matych przedsiebiorstw handlowych wystepuje
jezeli rok wczesniej byta wyzsza dynamika popytu
krajowego oraz naktadéw inwestycyjnych w Polsce,
nizszy kurs dolara, mniejsza dynamika eksportu oraz
lepsza koniunktura gospodarcza, ktérej odzwier-
ciedleniem jest wyzsza dynamika indeksow gietdo-
wych. Réwniez lepsza sytuacja w gospodarce woje-
wédztwa (wyzsza dynamika wynagrodzen zaréwno
w ujeciu biezacym jak i realnym, wyzsza dynamika
produkcji sprzedanej w przemysle oraz inwestycji)
sprzyja poprawie kondycji ekonomiczno-finansowej
matych przedsiebiorstw. Tak duza liczba istotnych
statystycznie zaleznosci Swiadczy o duzej czutosci
kondycji ekonomiczno-finansowej przedsigebiorstw
handlowych zaréwno na zmiany ich wewnetrznej
sytuacji ekonomiczno-finansowej jak tez na zmiany
otoczenia gospodarczego.

Lepsza kondycja w biezacym roku wykazujg sie
firmy transportowe, ktére w poprzednim roku cha-
rakteryzowaty sie wiekszym udziatem srodkéw obro-
towych, wyzsza wydajnoscia pracy i kapitatem inte-

lektualnym a takze wieksza rentownoscia sprzedazy,
rentownoscia majatku i mniejszymi zobowigzaniami
biezacymi oraz dtugoterminowymi. Wsréd zmien-
nych dyskryminujacych jest takze jedna zmienna
makroekonomiczna (Z,) oraz dwie mezoekonomicz-
ne (Zy,, Z;5). Przedsiebiorstwa transportowe charak-
teryzowaly sie lepsza kondycja jezeli rok wczesniej
nizszy byt kurs dolara w Polsce oraz wyzsza byta dy-
namika produkcji przemystowej i naktadéw inwesty-
cyjnych w wojewdédztwie.

WSsréd czynnikéw mikroekonomicznych o lep-
szej kondycji firm obstugi nieruchomosci decyduja
wyzsze kapitaty witasne w tym obrotowe oraz ren-
townos¢ majatku. Na lepsza kondycje w biezacym
roku miaty wptyw takze zanotowane w Polsce rok
wczesniej wyzsze dynamiki produktu krajowego
brutto, wartosci dodanej brutto, popytu krajowego,
naktadow inwestycyjnych, nizszy kurs dolara oraz
poprawa sytuacji na gietdzie w Warszawie. Na po-
ziomie regionalnym lepsza kondycje w biezacym
roku stymulowata zanotowana w roku poprzednim
wyzsza dynamika produkcji przemystowej, przeciet-
nych wynagrodzen brutto oraz naktadéw inwesty-
cyjnych w wojewdédztwie lubelskim. Jednoczesnie
obserwuje sie istotng poprawe kondycji ekonomicz-
no-finansowej przedsiebiorstw obstugi nieruchomo-
sci w czasie.

Podkresli¢ nalezy, ze tylko trzy zmienna mikro-
ekonomiczne: X, - obcigzenie biezacymi zobowigza-
niami, X,, - udziat kapitatu obrotowego w finansowa-
niu majatku ogétem oraz X,, - wskaznik rentownosci
majatku dyskryminowaty w sposéb istotny kondycje
ekonomiczno-finansowa matych przedsiebiorstw
z wszystkich sekcji. Jedna zmienna makroekonomicz-
na (Z, - srednioroczny kurs dolara) oraz dwie zmienne
mezoekonomiczne (Z,; - dynamika produkcji prze-
mystowej, Z,5 - dynamika naktadéw inwestycyjnych)
maja istotny wptyw na kondycje ekonomiczno-finan-
sowa matych firm we wszystkich sekcjach.

6. Optymalne modele kondycji ekono-
miczno-finansowej matych przedsie-
biorstw w wojewddztwie lubelskim

Na podstawie danych pochodzacych ze spra-
wozdan przedsiebiorstw za lata 2000-2006 oraz
danych dotyczacych sytuacji gospodarczej w Polsce
i w wojewodztwie lubelskim oszacowano logitowe
modele mikro-makro'” kondycji ekonomiczno-finan-

" Jedynie zaleznos¢ (ujemna) pomiedzy kondycja a udziatem rzeczowych sktadnikéw majatku w aktywach jest niezgodna z oczekiwaniami.
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Tablica 3. Optymalne modele kondycji matych przedsiebiorstw wojewddztwa lubelskiego

Przetworst Obst
Wyszczegdlnienie FZEIWOISIWO | g downictwo Handel Transport . >isa =
przemystowe nieruchomosci
Wyraz wolny 1,129%%* 0,698** 1,139%** 0,91 1%+ 1,852%%*
X, 0,020%**
X, 0,056**
X -0,484**
X, 0,612%**
Parametry strukturalne Xiq -0,2397*
k3kk kkk k%
przy zmiennych | X 3,695 1,865 4,284
X,0 3,695**
X,0 1,193%** 1,760%* 2,664%+* 2,970%**
Z, 0,011%**
Z 0,036** 0,080%**
Z. 0,27 5%+
X 115,113%** 34,8171 *** 254,056*** |37,082%*** 31,593
Pseudo R’ 0,123 0,085 0,117 0,169 0,144
Trafnos¢ w % 66,12 59,39 63,61 70,18 72,25

Uwaga: * istotny na poziomie 0,1; ** istotny na poziomie 0,05; *** istotny na poziomie 0,01

sowej matych przedsiebiorstw regionu lubelskiego
z wybranych sekgji.

Jak nalezato sie spodziewac duza czes¢ zaréw-
no zmiennych mikroekonomicznych, mezoekono-
micznych jak i makroekonomicznych byta ze soba
silnie skorelowana. Stad tez nie mogty one znalez¢
sie w jednym modelu. Dlatego tez liczby tworzacych
optymalne modele zmiennych objasniajacych byty
znacznie mniejsze niz to wynika z zaprezentowanej
wyzej analizy istotnosci zaleznosci pomiedzy zmien-
nymi mikroekonomicznymi, mezoekonomicznymi
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Rys. 7. Zmiany kondycji ekonomiczno-finansowej

matych przedsiebiorstw przetworstwa przemystowego

w wojewddztwie lubelskim w zaleznosci od wartosci

zmiennych mikroekonomicznych oraz stopy zwrotu

indeksu WIG'

" Do obliczeri wykorzystano programy Statistica 7.0 oraz STATA

i makroekonomicznymi a kondycja ekonomiczno-fi-
nansowg przedsiebiorstw.

Tablica 4. Symulacja prawdopodobieristw dobrej kon-
dycji matych przedsiebiorstw przemystowych woje-
wodztwa lubelskiego w zaleznosci od wartosci zmien-
nych objasniajacych

Prawdopodobieristwo dobrej kondycji jezeli pozosta-
te zmienne objasniajace uzyskujg wartosci na pozio-
mie mediany natomiast warto$¢ danej zmiennej jest:

Minimum | Maksimum Przyros't .,
prawdopodobieristwa
Xis | 0,0016 0,7916 0,7899
X9 | 0,4160 1,0000 0,5840
X | 0,1097 1,0000 0,8903
X5 | 0,0067 0,8805 0,8738
Zy 0,4208 0,6027 0,1819

Prawdopodobieristwo dobrej kondycji jezeli pozosta-
te zmienne objasniajace uzyskuja wartosci na pozio-
mie mediany natomiast warto$¢ danej zmiennej jest:

| kwartyl | 1l kwartyl Przyrost'pr/awdopodo-
bieristwa
Xy | 0,5238 0,5607 0,0369
X,o | 0,4841 0,6619 0,1778
Xy | 0,5329 0,5706 0,0377
X5 | 0,5353 0,5719 0,0366
Zg 0,4732 0,5774 0,1042
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Rys. 8. Zmiany kondycji ekonomiczno-finansowej
matych przedsiebiorstw budowlanych w wojewdédztwie
lubelskim w zaleznosci od wartosci zmiennych mikro-
ekonomicznych oraz dynamiki produkcji sprzedanej
przemystu w regionie

W sktad optymalnego modelu opisujacego kon-
dycje ekonomiczno-finansowa przedsiebiorstw prze-
tworstwa przemystowego weszty cztery zmienne mi-
kroekonomiczne:

- X;4 - niedobdr kapitatu obrotowego netto,

- Xi9 - wydajnosc pracy,

- X,0 - wskaznik intelektualnej wartosci dodanej,

- X,6 - wskaznik rentownosci majatku

oraz zmienna makroekonomiczna: Z - dynami-
ka indeksu gietdowego WIG.

Prawdopodobieristwo uzyskania lepszej kondy-
Cji przez przedsigbiorstwa przemystowe w przysztym
roku jest tym wyzsze im w biezacym roku firma cha-
rakteryzowata sie mniejszym niedoborem kapitatu
obrotowego, lepsza wydajnoscia pracy, wyzszym
wskaZnikiem intelektualnej wartosci dodanej, wyz-
sza rentownoscig majatku a takze im lepsza byta ko-
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Rys. 9. Zmiany kondycji ekonomiczno-finansowej

matych przedsiebiorstw handlowych w wojewddztwie

lubelskim w zaleznosci od wartosci zmiennych mikro-

ekonomicznych oraz dynamiki przecietnego realnego

wynagrodzenia w regionie

Tablica 5. Symulacja prawdopodobieristw dobrej kon-
dycji matych przedsiebiorstw budowlanych wojewddz-
twa lubelskiego w zaleznosci od wartosci zmiennych
objasniajacych
Prawdopodobieristwo dobrej kondycji jezeli pozosta-
te zmienne objasniajace uzyskujg wartosci na pozio-
mie mediany natomiast wartos¢ danej zmiennej jest:

Przyrost
Minimum | Maksimum | prawdopodobieristwa
X2 | 0,29434| 0,99977 0,70544
Xy | 0,13199 0,78186 0,64987
Z,, | 024610 0,65770 0,41159

Prawdopodobieristwo dobrej kondycji jezeli pozosta-
te zmienne objasniajace uzyskuja wartosci na pozio-
mie mediany natomiast wartos¢ danej zmiennej jest:

Przyrost prawdopodo-
| kwartyl |1l kwartyl |bieristwa
X, | 0,42080| 0,56679 0,14599
Xy | 0,44645 0,50337 0,05692
Z;; | 0,39886| 0,61889 0,22003

niunktura gietdowa a w konsekwencji i koniunktura
gospodarcza w kraju.

Nalezy jednak zauwazyé¢, ze najlepszy osza-
cowany model kondycji przedsiebiorstw przemy-
stowych charakteryzuje sie stosunkowo niskim do-
pasowaniem do danych empirycznych. Trafnos¢

Tablica 6. Symulacja prawdopodobieristw dobrej kon-
dycji matych firm handlowych wojewddztwa lubelskie-
go w zaleznosci od wartosci zmiennych objasniaja-
cych

Prawdopodobieristwo dobrej kondycji jezeli pozosta-
te zmienne objasniajace uzyskuja wartosci na pozio-
mie mediany natomiast wartos¢ danej zmiennej jest:

Minimum | Maksimum Przyros.t .
prawdopodobierstwa
Xig 0,39585 1,00000 0,60415
Xo6 0,00000 0,97437 0,97437
Z, 0,13964 0,66985 0,53021

Prawdopodobieristwo dobrej kondycji jezeli pozosta-
te zmienne objasniajace uzyskuja wartosci na pozio-
mie mediany natomiast warto$¢ danej zmiennej jest:

Przyrost
I kwartyl | 1l kwartyl prawdopoZIobier’\stwa
X1q 0,46637 0,66853 0,20216
X,6 0,52840 0,60283 0,07442
Z, 0,48451 0,58110 0,09659
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Tablica 7. Symulacja prawdopodobieristw dobrej
kondycji matych firm transportowych wojewddztwa
lubelskiego w zaleznosci od wartosci zmiennych
objasniajacych

Prawdopodobieristwo dobrej kondycji jezeli pozo-
state zmienne objasniajace uzyskuja wartosci na
poziomie mediany natomiast wartos¢ danej zmien-

nej jest:
Minimum | Maksimum Przyros.t .,
prawdopodobieristwa
X, 0,45010 0,99201 0,54191
X1 0,36694|  0,99535 0,62840
Xse 0,01013|  0,84616 0,83603

Prawdopodobieristwo dobrej kondycji jezeli pozo-
state zmienne objasniajace uzyskujg wartosci na
poziomie mediany natomiast wartos¢ danej zmien-

nej jest:
I kwartyl | Il kwartyl Przyrost.pr/awdopodo-
bieristwa
X, 0,46897|  0,63123 0,16226
Xiq 0,43161 0,63209 0,20048
Xy 0,47830 0,57764 0,09933

wnioskowania na podstawie tego modelu wynosi
66,1% (0 0,2 punktu procentowego mniej niz w po-
przednim badaniu)'.

Przyjmujac iz zmienna Z; jest miarg aktywnosci
gospodarczej w kraju, przeprowadzono za pomoca
oszacowanego modelu symulacje kondycji ekono-
miczno-finansowej matych przedsiebiorstw prze-
twdrstwa przemystowego o wartosciach zmiennych
mikro-ekonomicznych na poziomie pierwszego
kwartyla, mediany oraz trzeciego kwartyla wszyst-
kich przedsiebiorstw przemystowych w zaleznosci
od zmian dynamiki indeksu WIG.

Przy dynamice WIG wynoszacej 7% przedsie-
biorstwa w biezacym roku notujace wyniki mikro-
ekonomiczne na poziomie mediany beda charak-
teryzowaty sie w przysztym roku dobra kondycja
ekonomiczna. Jezeli dynamika WIG bedaca miarg
wyprzedzajaca koniunktury gospodarczej bedzie
nizsza przedsigbiorstwa o wskaZnikach na pozio-
mie mediany moga oczekiwac ztej kondycji ekono-
miczno-finansowej. W przypadku przedsiebiorstwa
o wartosciach zmiennych mikroekonomicznych na
poziomie pierwszego kwartyla prognozy dobrej kon-
dycji mozna sie spodziewac przy dynamice WIG

16 L. .
17’ Do oceny trafnosci zastosowano zasade prognozowania.
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Rys. 10. Zmiany kondycji ekonomiczno-finansowej
matych przedsiebiorstw handlowych w wojewaodztwie
lubelskim w zaleznosci od wartosci zmiennych mikro-
ekonomicznych oraz wskaZnika rentownosci majatku

wynoszacej co najmniej 36%. Dla przedsiebiorstw
o wartosciach mikroekonomicznych na poziomie
trzeciego kwartyla zta kondycje ekonomiczno- fi-
nansowa mozna prognozowac dopiero przy spadku
indeksu WIG o 55%.

Z przeprowadzonych symulacji wida¢ wyraz-
nie, ze zmienna makroekonomiczna (Z8) ma znacz-
nie wiekszy wptyw na wzrost prawdopodobieristwa
poprawy kondycji ekonomiczno-finansowej matych
firm przemystowych notujacych przecietne wyniki
wskaznikéw mikroekonomicznych (pomiedzy | a lll
kwartylem) niz firm o skrajnych wartosciach zmien-
nych makroekonomicznych. Innymi stowy na kon-
dycje ekonomiczno-finansowa firm najgorszych jak
i zdecydowanie najlepszych sytuacja spoteczno - go-
spodarcza kraju ma bardzo niewielki wptyw. A wiec
firmom przemystowym o bardzo ztych wynikach
wewnetrznych niewiele pomoze dobra sytuacja go-
spodarcza kraju a firmom o bardzo dobrych wyni-
kach wewnetrznych niewiele zaszkodzi zta sytuacja
gospodarcza kraju.

W budownictwie najlepszy okazat sie model
z dwiema zmiennymi mikroekonomicznymi: X, -
wskaznik ptynnosci biezacej oraz X,, - rentownos¢
brutto oraz zmienng mezoekonomiczng Z,, - dyna-
mika produkcji przemystowej brutto w regionie. Na
lepsza kondycje w przysztym roku liczy¢ moga firmy
budowlane ktére w roku biezacym wykazaty sie wyz-
sza ptynnoscia biezaca oraz byty bardziej rentowne,
przy czym kondycja ta jest lepsza gdy w regionie
jest wyzsza dynamika produkcji przemystowej. Ta
ostatnia zmienna nie ma raczej charakteru przyczy-
nowego lecz symp’[omatyczny18 i informuje iz popyt

W analizowanym okresie minimalna wartos¢ dynamiki indeksu WIG wyniosta -22,0%, natomiast maksymalna wyniosta 44,9%. Na wykresie

przedstawiono duzo wiekszy zakres aby pokazac logistyczny ,ksztatt” zmian prawdopodobieristwa dobrej kondycji. W praktyce stopa zwrotu

nie moze by¢ mniejsza od - 100%

"* Nowak E., Zarys metod ekonometrii. Zbiér zadari, PWN, Warszawa 2002, s. 9
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Rys. 11. Zmiany kondycji ekonomiczno-finansowej
matych przedsiebiorstw obstugi nieruchomosci w woje-
wodztwie lubelskim w zaleznosci od wartosci zmien-
nych mikroekonomicznych oraz dynamiki produkcji
sprzedanej przemystu w regionie

na ustugi budowlane rosnie a wiec i poprawia sie sy-
tuacja ekonomiczno-finansowa tych firm w okresie
dobrej koniunktury gospodarczej, ktérej symptomem
jest rozwoj przemystu.

Dopasowanie optymalnego modelu kondyc;ji
matych przedsiebiorstw budowlanych jest jeszcze
gorsze niz przedsiebiorstw przemystowych, a traf-
nos¢ wynosi tylko 59,4%.

Kondycje matych przedsiebiorstw handlo-
wych najlepiej charakteryzuje model sktadajacy sie
z dwéch zmiennych mikroekonomicznych:

- X449 - wydajnos¢ pracy,

- X5 - wskaznik rentownosci majatku

oraz zmiennej mezoekonomicznej Z,, - dyna-
mika przecietnego realnego wynagrodzenia brutto
w wojewddztwie lubelskim. Wszystkie zmienne sa
stymulantami a wiec im wieksza wartos¢ osiagaja
tym wieksze prawdopodobieristwo poprawy kondy-
cji ekonomiczno-finansowej przedsigbiorstwa.

Wejscie do optymalnego zestawu zmiennej opi-
sujacej zmiany wynagrodzen w regionie wydaje sie

Tablica 8. Symulacja prawdopodobieristw dobrej kon-
dycji matych firm obstugi nieruchomosci wojewddz-
twa lubelskiego w zaleznosci od wartosci zmiennych
objasniajacych

Prawdopodobierstwo dobrej kondycji jezeli pozosta-
te zmienne objasniajace uzyskuja wartosci na pozio-
mie mediany natomiast warto$¢ danej zmiennej jest:

Minimum | Maksimum Przyrosj[ .
prawdopodobieristwa
X 0,34209 0,78915 0,44706
X, 0,63086 0,08960 -0,54126
Z, 0,12303 0,90396 0,78093

Prawdopodobierstwo dobrej kondycji jezeli pozosta-
te zmienne objasniajace uzyskuja wartosci na pozio-
mie mediany natomiast warto$¢ danej zmiennej jest:

I kwartyl | 1l kwartyl Przyrost'pr,awdopodo-
bieristwa

X, 0,40464 0,73662 0,33198

X, 0,62781 0,57691 -0,05089

Z 0,55029 0,86689 0,31660

Uwaga: Zmienna X; jest destymulanta, stad tez jezeli jej wartos¢
wzrasta z minimalnej do maksymalnej to prawdopodobieristwo

spada.

w petni uzasadnione. Sytuacja przedsiebiorstw han-
dlowych scisle zalezy od mozliwosci popytowych
ludnosci.

Kondycja  ekonomiczno-finansowa  matych
przedsiebiorstw transportowych, zalezata tylko od
trzech zmiennych mikroekonomicznych:

- X4 - udziat srodkéw pienieznych w aktywach,

- Xi9 - wydajnos¢ pracy,

- X5 - wskaZznik rentownosci majatku,

przy czym im wyzsze wartosci tych zmiennych
tym wyzsze prawdopodobieristwo poprawy kondy-
cji. Tak wiec sytuacja matych firm transportowych
zalezy od ich sytuacji wewnetrzne;j.

Tablica 9. Modele opisujace wptyw zmian kursu dolara na kondycje przedsiebiorstw

Wartosci oszacowanych parametréw przy zmiennych 2 Pseudo
Sekcja X D2 Trafnos¢ w %
wyraz wolny X9 X2 Z, R
Przetworst
FZEIWOISIWOL g 97700 | 3206%* | 1,429%% | _0,977%%* 85,07 0,091 61,20
przemystowe
Budownictwo | 7,371%*** -0,449 2,610%** -1,347%%* 24,24 0,059 58,50
Handel 6,684 *** 1,840%** 2,426%** -1,360%** 251,7 0,116 65,61
Transport 5,623** 3,937** 3,230*** -1,090* 34,38 0,156 67,02
t ie-
Obstuga nie-| 5 5w 2,469 2,166 -1,899% 13,89 0,063 59,22
ruchomosci
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Kondycje matych przedsiebiorstw obstugi nieru-
chomosci najlepiej opisuje model sktadajacy sie ze
zmiennych mikroekonomicznych X - udziat rzeczo-
wych sktadnikéw aktywéw w majatku oraz X, - ob-
cigzenie biezacymi zobowigzaniami oraz zmiennej
mezoekonomicznej Z;, - dynamika produkcji prze-
mystowej w wojewddztwie lubelskim. Zmienna X,
jest destymulatng natomiast pozostate dwie zmien-
ne to stymulanty. A wiec i w tym przypadku oprécz
czynnikéw wewnetrznych na kondycje firmy wptyw
ma sytuacja gospodarcza regionu.

7. Wplyw sytuacji spoteczno-eko-
nomicznej w kraju i regionie na
kondycje ekonomiczno-finanso-
wa matych przedsiebiorstw

Zaréwno analiza zaleznosci pomiedzy kondycja
ekonomiczno-finansowa matych firm a sytuacja spo-
teczno-ekonomiczna wojewddztwa mierzong za po-
mocg zmiennych mezoekonomicznych jak réwniez
posta¢ optymalnych modeli wskazuja na silne za-
leznosci pomiedzy obydwoma zjawiskami. Jednak-
ze w kazdym optymalnym modelu wystepuja inne
zmienne mezoekonomiczne (a w transporcie nie ma
ich w ogéle). Dlatego tez aby stwierdzic np. kondycje
przedsiebiorstw z ktérej sekcji jest bardziej podatna
na sytuacje regionu a ktérej mniej nalezy zastosowac
modele z tymi samymi zmiennymi. Nie beda to mo-
dele optymalne ale jest to pewien kompromis, ktéry
nalezy uczynic aby dokonac takich poréwnan.

Analiza optymalnych modeli a takze warto-
sci wspotczynnikéw korelacji pomiedzy kondycja
przedsiebiorstw a potencjalnymi zmiennymi obja-
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Rys 12. Zmiany prawdopodobieristwa dobrej kondy-
cji w zaleznosci od kursu dolara przy zatozeniu, ze
zmienne mikroekonomiczne przyjmujg wartosci réwne
I kwartylowi dla danej sekcji

0.5

|| ——Przetwirstwo przem. |
—— Budownictwo
—o—Hande|

i Transport

| =—+—0bsluga nieruch.

2 3 4 5

srﬂd'liﬂ'nlzlrlj' kiws dolara w zl

Rys. 13. Zmiany prawdopodobieristwa dobrej kondy-
cji w zaleznosci od kursu dolara przy zatozeniu, ze
zmienne mikroekonomiczne przyjmujg wartosci réwne
medianie dla danej sekcji
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Rys. 14. Zmiany prawdopodobieristwa dobrej kondy-

cji w zaleznosci od kursu dolara przy zatozeniu, ze

zmienne mikroekonomiczne przyjmujg wartosci réwne

Il kwartylowi dla danej sekcji
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Rys. 15. Wptyw zmian dynamiki produkcji sprzedanej
przemystu wojewddztwa na zmiany kondycji ekono-
miczno-finansowej matych przedsiebiorstw poszcze-
golnych sekcji w wojewddztwie lubelskim przy zatozZe-
niu, ze zmienne mikroekonomiczne przyjmuja wartosci
rowne | kwartylowi dla danej sekcji
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Rys. 16. Wptyw zmian dynamiki produkcji sprzedanej
przemystu wojewddztwa na zmiany kondycji ekono-
miczno-finansowej mafych przedsiebiorstw poszcze-
golnych sekcji w wojewodztwie lubelskim przy zatoze-
niu, ze zmienne mikroekonomiczne przyjmuja wartosci
réwne medianie dla danej sekcji.
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Rys. 17. Wptyw zmian dynamiki produkcji sprzedanej
przemystu wojewddztwa na zmiany kondycji ekono-
miczno-finansowej matych przedsiebiorstw poszcze-
golnych sekcji w wojewddztwie lubelskim przy zatoze-
niu, ze zmienne mikroekonomiczne przyjmuja wartosci
réwne Il kwartylowi dla danej sekcji.
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Rys. 18. Wptyw zmian dynamiki naktadow inwestycyj-
nych wojewddztwa na zmiany kondycji ekonomiczno-
finansowej matych przedsiebiorstw poszczegdlnych
sekcji w wojewddztwie lubelskim przy zatozeniu, ze
zmienne mikroekonomiczne przyjmuja wartosci réwne
I kwartylowi dla danej sekcji.
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Rys. 19. Wptyw zmian dynamiki naktadow inwestycyj-
nych wojewddztwa na zmiany kondycji ekonomiczno-
finansowej matych przedsiebiorstw poszczegdinych
sekcji w wojewddztwie lubelskim przy zatozeniu, ze
zmienne mikroekonomiczne przyjmujg wartosci réwne
medianie dla danej sekcji.

Tablica 10. Modele opisujace wptyw zmian dynamiki produkcji przemystowej w wojewddztwie na kondycje

przedsiebiorstw

Wartosci oszacowanych parametréw przy zmiennych 2 Pseudo
Sekcja X 2 Trafnos¢ w %
wyraz wolny X9 X2 Z, R
Przetworst
FZEIWOTSIWO 1 3020 | 3,252%% | 1 426%+ 0,017%* 79,68 | 0,085 61,75
przemystowe
Budownictwo 1,606*** -0,440 2,694 *** 0,040%** 22,85 0,056 56,53
Handel 1,003%** 1,852%** 2,567 %+ 0,027%** 221,42 0,102 65,08
Transport 1,003*** 3,927** 3,198%** 0,030* 33,62 0,153 69,12
t ieru-
Obstuga mieru- |, g 2,251 2,187+ 0,078%* 18,05 | 0,082 55,33
chomosci
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Tablica 11. Modele opisujace wptyw zmian dynamiki naktadéw inwestycyjnych w wojewddztwie na kondycje

przedsiebiorstw

Wartosci oszacowanych parametréw przy zmiennych 3
Sekcja Pseudo | Trafnos¢ w %
wyraz wolny | X4 Xoe Zis X R
Przetworst
FZEIWOTSIWO 1 480+ 3,327%% | 1,402%%  |0,031** 80,46 0,086 |61,28
przemystowe
Budownictwo 2,067%** -0,357 2,593%** 0,053** 20,49 0,050 58,14
Handel 1,350%** 1,831*** 2,54 2%** 0,049%** 227,87 0,105 65,54
Transport 1,356%** 4,034** 3,113%** 0,047 33,28 0,151 68,42
Obst ieru-
S1UBA THETL™ 5 939w 2,839 2,190 |0,111%* 17,01 0,078 59,56
chomosci

$niajacymi sktonita do przyjecia jako mikroekono-
micznych zmiennych objasniajacych:

- X}, - wydajnos¢ pracy,

- X, - wskaznik rentownosci majatku,

- Do tych dwoéch zmiennych dodawano jedna
z trzech zmiennych:

- Z, - srednioroczny kurs dolara (zmienna ma-
kroekonomiczna)

- Z;, - dynamika produkcji sprzedanej w prze-
mysle wojewddztwa lubelskiego (zmienna
mezoekonomiczna)

- Z;5 - dynamika naktadéw inwestycyjnych
w wojewddztwie lubelskim (zmienna mezo-
ekonomiczna)

We wszystkich sekcjach spadek kursu dolara
wptywat na poprawe kondycji ekonomiczno-finan-
sowej matych przedsiebiorstw, chociaz o ile w mo-
delach kondycji przedsiebiorstw przetworstwa prze-
mystowego, budownictwa i handlu parametr przy
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=16 =10 =5 o ] 10 15
Dynamika naladow inwestycyjmych
Rys. 20. Wptyw zmian dynamiki naktadow inwestycyj-
nych wojewddztwa na zmiany kondycji ekonomiczno-
finansowej matych przedsiebiorstw poszczegdinych
sekcji w wojewddztwie lubelskim przy zatoZeniu, Ze
zmienne mikroekonomiczne przyjmujg wartosci réwne
Il kwartylowi dla danej sekcji.

zmiennej Z, jest istotny na poziomie co najmniej
0,01 to w obstudze nieruchomosci na poziomie 0,05
a w transporcie tylko na poziomie 0,1.

Wozrost dynamiki produkcji sprzedanej prze-
mystu rok wczesniej sprzyjat poprawie kondycji
ekonomiczno-finansowej matych przedsiebiorstw
we wszystkich sekcjach. Jednakze parametr w przy
zmiennej Z,; byt istotny statystycznie na poziomie
istotnosci co najmniej 0,01 w modelach kondycji
matych przedsiebiorstw z sekcji budownictwo, han-
del oraz obstuga nieruchomosci, na poziomie istot-
nosci 0,05 w modelu przetwérstwa przemystowego
i na poziomie 0,1 w modelu kondycji matych firm
transportowych.

Poprawa dynamiki naktadéw inwestycyjnych
w poprzednim roku sprzyjata poprawie kondyc;ji
ekonomiczno-finansowej matych firm we wszyst-
kich sekcjach, chociaz nieistotno$¢ parametru przy
zmiennej Z,; w modelu kondycji matych firm trans-
portowych oznacza, ze w tym przypadku wptyw in-
westycji na poprawe kondycji byt znikomy.
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