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Zastosowanie logitowych modeli mikro–
–makro do modelowania i prognozowania

kondycji  przedsiêbiorstw

M. Kowerski, J. Bielak, D. D³ugosz1

1. Koncepcja  logitowych modeli mikro-
-makro

W wiêkszoœci prowadzonych wspó³czeœnie badañ
ekonomicznych dominuje wyraŸny podzia³ na badania
makroekonomiczne i mikroekonomiczne. W konsekwen-
cji wiêkszoœæ dostêpnych modeli ekonomicznych ma
wyraŸny charakter makroekonomiczny b¹dŸ mikroeko-
nomiczny [6, s. 1]. Natomiast  rzeczywistoœæ gospodar-
cza jest bardziej skomplikowana i w ka¿dej kategorii eko-
nomicznej wzajemnie przenikaj¹ siê procesy mikro i ma-
kroekonomiczne. Do opisu wielu zjawisk ekonomicznych
najw³aœciwsza jest wiêc kombinacja modeli mikro i ma-
kro [10, s. 341-353]. Modele mikro–makro, opisuj¹ce jed-
noczesne oddzia³ywanie na badane zjawisko czynników
mikroekonomicznych i makroekonomicznych znajduj¹
coraz szersze zastosowanie w analizach gospodarczych.
W literaturze mo¿na znaleŸæ zastosowania  takich mo-
deli do analizy przyczyn upad³oœci firm [8], do oceny
czynników determinuj¹cych nastoje gospodarcze kon-
sumentów [14][9], do oceny sytuacji zawodowo czyn-
nych na rynku pracy [2][6] a tak¿e do analizy wp³ywu
pomocy zagranicznej na reformy w Europie œrodkowo–
wschodniej [5].

Takim zjawiskiem jest równie¿ kondycja przedsiêbior-
stwa, która zale¿y zarówno od indywidualnych charak-
terystyk przedsiêbiorstwa ale tak¿e od czynników ma-
kroekonomicznych – zewnêtrznych w jakich przycho-
dzi funkcjonowaæ przedsiêbiorstwu. Idea po³¹czenia
modeli mikro i makro mo¿e byæ realizowana z ró¿n¹
szczegó³owoœci¹ w zale¿noœci od rodzaju zale¿noœci,
które chcemy badaæ [2 s.1]. Generalnie mo¿emy mówiæ
o przep³ywie informacji w dwóch kierunkach: od mikro
do makro oraz od makro do mikro.

Informacje mikro mog¹ byæ wprowadzane do modeli
makro na dwa sposoby:
1. jako zagregowane dane mikro,
2. jako charakterystyki rozk³adów takich jak œrednia,

wariancja i momenty wy¿szych rzêdów.
Wyniki otrzymane z mikromodeli mog¹ byæ równie¿

wprowadzane do makromodeli w postaci parametrów
takich jak elastycznoœci czy stopy substytucji.

Du¿o czêstszym podejœciem jest jednak wykorzysty-
wanie informacji makroekonomicznych (wyników esty-
macji modeli makroekonomicznych) w modelowaniu
zjawisk na poziomie mikro [2, s.2]. W tym przypadku
mo¿na równie¿ mówiæ o dwóch sposobach wprowadza-
nia danych:
1. poprzez dopasowywanie danych makro do modeli

mikro,
2. poprzez wprowadzanie zmiennych makroekonomicz-

nych do modeli mikroekonomicznych.
W prowadzonych badaniach zastosowane  zostanie

podejœcie polegaj¹ce na w³¹czaniu zmiennych makro-
ekonomicznych do mikroekonomicznych modeli funk-
cjonowania przedsiêbiorstw.

Do oceny kondycji przedsiêbiorstw zastosowano
zmienn¹ zerojedynkow¹ (Yit

 ) – przyjmuj¹c¹ wartoœæ 0
(przedsiêbiorstwo charakteryzuje siê z³¹ kondycj¹) je¿e-
li jednoczeœnie trzy wskaŸniki: wynik finansowy brutto,
stopa zmian sprzeda¿y, stopa zmian  zatrudnienia przy-
jê³y wartoœci mniejsze od 0 oraz wartoœæ 1 (przedsiêbior-
stwo charakteryzuje siê dobr¹ kondycj¹) w przeciwnym
przypadku (nie zajdzie przynajmniej jedna z trzech po-
wy¿szych nierównoœci).

Zale¿noœci pomiêdzy  kondycj¹  przedsiêbiorstwa
w roku t (wartoœci zmiennych Yit) a zmiennymi idiosyn-
kratycznymi oraz makroekonomicznymi w roku t-1 mo-
delowano za pomoc¹ logitowego modelu mikro-makro
postaci

2,3

(1)

gdzie:
Xit-1j  – j-ta zmienna objaœniaj¹ca, opisuj¹ca indywidualne
         cechy i-tego przedsiêbiorstwa w roku t-1(zmienne
        mikroekonomiczna – idiosynkratyczne)

– l-ta zmienna objaœniaj¹ca, opisuj¹ca zmiany
wybranych wskaŸników makroekonomicznych
w roku  t-1 (zmienne makroekonomiczne)
– rok  t = 1,..,n
– sk³adnik losowy

Zastosowanie modeli logitowych do oceny kondycji
przedsiêbiorstwa (prognozowania upad³oœci przedsiê-
biorstw) ma bardzo d³ug¹ historiê siêgaj¹c¹ pracy
D. Martina z 1977 roku [11, s. 249-276].

Koncepcjê transformacji logitowej zaproponowali
w tablicach statystycznych z 1938 roku Ronald A. Fischer
(1890–1962) oraz Frank Yates. W 1944 roku fizyk i staty-
styk Joseph Berkson wprowadzi³ termin logit. Berkson
pokaza³ równie¿, ¿e model logitowy daje podobne wy-
niki jak model probitowy. W nastêpnych latach J. Berk-
son by³ najwiêkszym popularyzatorem tej koncepcji.

1 Wy¿sza Szko³a Zarz¹dzania i Administracji, Katedra Informatyki i In¿ynierii Wiedzy.
2 Wprowadzenie opóŸnionych o jednostkê w stosunku do zmiennej objaœnianej (kondycji przedsiêbiorstwa) zmiennych objaœniaj¹cych

wynika³o z za³o¿enia i¿ zaproponowany model s³u¿y³ bêdzie prognozowaniu i symulacji przysz³ej kondycji przedsiêbiorstw.
3 Wyj¹tkiem kiedy mo¿na by zastosowaæ KMNK jest sytuacja gdy wszystkie zmienne objaœniaj¹ce s¹ dyskretne i  ortogonalne wzglêdem

siebie. W praktyce o tak¹ sytuacjê jest bardzo trudno o ile w ogóle wystêpuje.
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W 1951 roku Jerome Cornfield, inny statystyk z medycz-
nymi „korzeniami”, pokaza³ zastosowanie ilorazu szans
(ang. odds ratio) do szacowania relatywnego ryzyka
w przypadku wykorzystania modelu logitowego do con-
trollingu. W latach 1958–1970 bardzo du¿¹ rolê w popu-
laryzacji modelu regresji logitowej odegra³ Sir David R.
Cox. W latach 50. wiele czasu analizie danych jako-
œciowych  poœwiêci³ urodzony w Szkocji, ale realizuj¹-
cy swoj¹ karierê naukow¹ na uniwersytetach amerykañ-
skich (Iowa State, North Carolina State, Johns Hopkins
i Harvard), William Cochran. W ostatnich latach du¿y
wk³ad w metodologiê analiz jakoœciowych wniós³ Leo
Goodman (obecnie University of California, Berkeley)
[1, s. 261-262].

Transformacja logitowa to przekszta³cenie poszcze-
gólnych prawdopodobieñstw empirycznych w logity
wed³ug formu³y:

(2)

Logit jest wiêc logarytmem ilorazu szans przyjêcia oraz
nie przyjêcia wartoœci 1 przez zmienn¹ Yi   [4, s.19].

2. Dobór zmiennych do logitowych modeli
mikro–makro

Jak zawsze przy budowie modeli ekonometrycznych
bardzo wa¿nym i na ogó³ trudnym do rozwi¹zania pro-
blemem jest dobór zmiennych objaœniaj¹cych. W niniej-
szej pracy zastosowano procedurê eliminacji a posterio-
ri [12, s. 139-141]. Jest to procedura oparta o znan¹ i obec-
nie zalecan¹ ideê modelowania  od ogólnego do szcze-
gólnego (ang. general to specific modeling)

4
. Istotnym

atutem modelowania od ogólnego do szczególnego jest
to, ¿e konstruowanie modelu przebiega od bardzo ogól-
nej postaci w sposób bardziej ustrukturyzowany, uporz¹d-
kowany (i statystycznie uzasadniony), co pozwala unik-
n¹æ najgorszych wad przerzucania danych [3, s. 97].

Dobór zmiennych wed³ug tej procedury rozpoczyna
siê od estymacji modelu opartego na wszystkich poten-
cjalnych zmiennych objaœniaj¹cych i sprawdzeniu ko-
incydencji [7, nr 1] oraz istotnoœci ich parametrów. Je¿e-
li wszystkie parametry strukturalne oka¿¹ siê koincydent-
ne i istotne, procedurê uznaje siê za zakoñczon¹ a wy-
stêpuj¹ce w tym modelu zmienne za optymalny zbiór
zmiennych objaœniaj¹cych.

Diagram 1.  Schemat badania wyboru zmiennych do modelu logitowego

4 Bardzo z³o¿ony opis modelowania od ogólnego do szczególnego mo¿na znaleŸæ w pracach Hendry’ego: Hendry  D.F., Econometric
Modelling: the „Consumption Function” in Retrospect, Scottish Journal of Political Economy, 30/1983, s. 193–220 oraz Hendry  D.F.,
Econometric Methodology: a Personal Perspective, w: Bewley T.F., (red.) Advances in Econometrics: Fifth Word Congress, Vol. 2,
Cambridge University Press, Cambridge 1987, prostsze opisy mo¿na znaleŸæ np. w: Pagan A.R., Three Econometric Methodologies:
a Critical Appraisal, Journal of Economic Surveys 1/1987, s. 3 – 24.
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Je¿eli któryœ z parametrów oka¿e siê niekoincydent-
ny lub nieistotny to stoj¹c¹ przy nim zmienn¹ usuwa siê
z modelu i ponownie siê go szacuje. Przy czym proce-
durê usuwania zawsze zaczynamy od zmiennych nieko-
incydentnych. W przypadku kilku niekoincydentnych pa-
rametrów jako pierwsz¹ usuwa siê tê zmienn¹ dla której
najwy¿sza jest bezwzglêdna wartoœæ statystyki t nato-
miast w przypadku wiêkszej liczby nieistotnych parame-
trów z modelu usuwa siê tê zmienn¹ parametr przy któ-
rej charakteryzuje siê najni¿sz¹ bezwzglêdn¹ wartoœci¹
statystyki t-Studenta. Postêpowanie kontynuuje siê do
chwili otrzymania modelu ze wszystkimi parametrami
koincydentnymi i istotnymi statystycznie.

3. Estymacja parametrów strukturalnych
logitowych modeli mikro–makro

Do szacowania parametrów strukturalnych modeli lo-
gitowych gdy mamy do czynienia z mikrodanymi tzn.
danymi indywidualnymi o jednostkach, w naszym przy-
padku przedsiêbiorstwach stosuje siê najczêœciej metodê
najwiêkszej wiarygodnoœci [4, s. 62]. W niniejszym bada-
niu do maksymalizacji funkcji wiarygodnoœci zastosowa-
no algorytm Hooke’a–Jeevesa z przemieszczeniami.

Ocen istotnoœci poszczególnych parametrów doko-
nywano wykorzystuj¹c statystyki t-Studenta oraz     Wal-
da. Do oceny istotnoœci ca³ego wystêpuj¹cego w mode-
lu zestawu parametrów wykorzystywano test ilorazu wia-
rygodnoœci [4, s. 64]. Test ten dotyczy weryfikacji hipo-
tezy mówi¹cej, ¿e wszystkie parametry modelu – poza
wyrazem wolnym – s¹ równe zero. Statystyka testu ma
postaæ:

(3)

gdzie:
– wartoœæ funkcji wiarygodnoœci dla modelu za-
wieraj¹cego jedynie wyraz wolny,
– wartoœæ funkcji wiarygodnoœci dla  pe³nego
modelu.

Statystyka IW ma rozk³ad     z liczb¹ stopni swobody
równ¹ liczbie zmiennych objaœniaj¹cych modelu pe³ne-
go. Je¿eli wiêc obliczona wartoœæ statystyki IW bêdzie
wiêksza od wartoœci krytycznej odczytanej dla odpowied-
niej liczby stopni swobody i poziomu istotnoœci z tablic
     to znajduj¹cy siê w modelu zestaw zmiennych obja-
œniaj¹cych jest istotny statystycznie.

Spoœród bardzo wielu miar dopasowania modeli logi-
towych do danych empirycznych [4, s.64-69] wybrano
wspó³czynnik determinacji McFaddena

(4)

R2
 McFaddena nosi równie¿ nazwê pseudo R2.

Przewidywany (teoretyczny) obliczony na podstawie
oszacowanego modelu poziom prawdopodobieñstwa, ¿e
Y = 1 wynosi

(5)

Dodatkowo dopasowanie modelu oceniano za pomoc¹
mierników trafnoœci wnioskowania (prognoz). Przy czym
w sytuacji stosunkowo ma³ej liczby przedsiêbiorstw o z³ej
kondycji (ma³ej liczbie zer)  w ogólnej liczbie przedsiê-
biorstw  oprócz zasady standardowej polegaj¹cej na tym,
¿e zmienna Y przyjmuje wartoœæ 1 gdy obliczone z mo-
delu prawdopodobieñstwo teoretyczne jest wiêksze od 0,5,
zaleca siê stosowaæ  równie¿ zasadê prognozowania,
wed³ug której zmienna Y przyjmuje wartoœæ 1 gdy obli-
czone z modelu prawdopodobieñstwo teoretyczne jest
wiêksze od czêstoœci jedynek w ogólnej liczbie obserwa-
cji [4, s.80-81].

Tablica 1. Pomiar trafnoœci wnioskowania (prognoz) na
podstawie modelu logitowego

Procent trafnych wskazañ  zer przez oszacowany model
TW (0) obliczamy

(6)

Procent trafnych wskazañ  jedynek  przez oszacowany
model  TW (0) obliczamy

(7)

£¹czny procent trafnych wskazañ zer i jedynek  przez
oszacowany model  obliczamy

(8)

Iloraz szans obliczamy

(9)

Wartoœæ  IS  wiêksza od jedynki oznacza, ¿e klasy-
fikacja na podstawie modelu jest lepsza od tej, której
mo¿na oczekiwaæ przy ca³kowicie przypadkowej kla-
syfikacji.

( )RUR LLIW lnln2 −⋅=

LR

LUR
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4. Interpretacja parametrów modeli
logitowych

Model logitowy to liniowy model logitu wzglêdem
zmiennych objaœniaj¹cych. St¹d te¿ parametr βj (γl)
jest pochodn¹ logitu wzglêdem Xj (Zl) i jego oszacowa-
nie interpretujemy podobnie jak w liniowym modelu
ekonometrycznym. Oszacowane wartoœci parametrów
β informuj¹ o kierunku i sile wp³ywu czynników mikro-
ekonomicznych na kondycjê przedsiêbiorstw, natomiast
oszacowane wartoœci parametrów γ informuj¹ o kierun-
ku i sile wp³ywu czynników makroekonomicznych. Jed-
nak¿e zmiany samego logitu s¹ ma³o u¿yteczne w in-
terpretowaniu zmian badanego zjawiska. Obliczmy
wiêc pochodna prawdopodobieñstwa p wzglêdem jed-
nej ze zmiennych objaœniaj¹cych Xi

(10)

Znak oszacowania parametru bi  stoj¹cego przy
zmiennej Xj w modelu logitowym okreœla kierunek wp³y-
wu zmiennej Xj  na Y.

O ile kierunek zmian Y zale¿y od znaku parametru aj

to wartoœæ prawdopodobieñstwa zmienia siê wraz ze
zmian¹ wartoœci ca³ego wektora realizacji zmiennych
objaœniaj¹cych, co uniemo¿liwia wyci¹gniêcie prostych
wniosków interpretacyjnych. Dlatego te¿ doœæ czêsto przy
interpretacji oszacowanych modeli logitowych korzysta
siê z faktu, ¿e[4, s. 60]:

(11)

Wzajemna relacja  pochodnych zale¿y wy³¹cznie od
wartoœci parametrów modelu. Stosunek wartoœci parame-
trów stoj¹cych przy zmiennych  oraz  oznacza ile razy
wiêksza jest reakcja  na jednostkowy przyrost  w porów-
naniu z reakcj¹  na jednostkowy przyrost.

Do interpretacji modelu logitowego wykorzystuje siê
równie¿ iloraz szans (pomimo zbie¿noœci nazw jest to
wielkoœæ inna ni¿ ta prezentowana wczeœniej), który jest
równy:

(12)

Tak wiêc je¿eli wartoœæ zmiennej X
i
 wzroœnie o jed-

nostkê to szansa na to, ¿e zmienna Y przyjmie wartoœæ 1
zmieni siê razy. W przypadku gdy    < 1 mamy spa-
dek ilorazu szans, gdy      <1 jego wzrost.

5. Prognozowanie za pomoc¹ modeli
logitowych

Logitowy model mikro–makro jest modelem regresji
st¹d te¿ prognozowanie na jego podstawie polega na okre-
œleniu (zaprognozowaniu) wartoœci zmiennych objaœnia-
j¹cych i obliczeniu logitu teoretycznego a nastêpnie  ko-
rzystaj¹c ze wzoru (5) obliczenie prawdopodobieñstwa,
¿e przedsiêbiorstwo pozostanie w dobrej kondycji – im
obliczone prawdopodobieñstwo bêdzie bli¿sze zeru tym
gorsza  jest jego kondycja a tym samym bardziej zagro-
¿ona jest ci¹g³oœæ jego funkcjonowania

(13)

gdzie:
– prawdopodobieñstwo, ¿e i-te przedsiêbiorstwo
w roku t+1 bêdzie w dobrej kondycji
– wartoœæ j-tej zmiennej mikroekonomicznej
w i-tym przedsiêbiorstwie w  roku t
– wartoœæ l-tej zmiennej makroekonomicznej
w roku t

6. Modele kondycji ekonomiczno–
– finansowej ma³ych przedsiêbiorstw
w województwie lubelskim

W badaniu przeanalizowano 3926 przypadków ma-
³ych przedsiêbiorstw z województwa lubelskiego, które
w latach 1999–2004 sk³ada³y w dwóch kolejnych latach
sprawozdania i nie by³y w tym czasie w stanie likwida-
cji lub upad³oœci. Przedsiêbiorstwa te pochodzi³y z piê-
ciu sekcji

5

D – przetwórstwa przemys³owego (891 obserwacji
w ci¹gu 5 lat)

F –  budownictwa (410 obserwacji w ci¹gu 5 lat)
G – handel hurtowy i detaliczny (2022 obserwacje

w ci¹gu 5 lat)
I – transport, gospodarka magazynowa i ³¹cznoœæ

(185 obserwacji w ci¹gu 5 lat)
K – obs³uga nieruchomoœci (418 obserwacji w ci¹gu

5 lat)
Udzia³ przedsiêbiorstw o z³ej kondycji ekonomiczno

–finansowej w czterech pierwszych sekcjach by³ zbli-
¿ony i waha³ siê od 13,47% w przetwórstwie przemys³o-
wym do 15,68% w transporcie, przy czym w tych sek-
cjach podobny przebieg mia³y zmiany udzia³ów przed-
siêbiorstw o z³ej kondycji w poszczególnych latach: po
wzroœcie w latach 2000–2001 w kolejnych latach nast¹-
pi³ spadek udzia³u przedsiêbiorstw o z³ej kondycji. Ina-
czej wygl¹da³a sytuacja w obs³udze nieruchomoœci, gdzie
udzia³ przedsiêbiorstw o z³ej kondycji by³ dwukrotnie
ni¿szy ni¿ w pozosta³ych sekcjach.

5 W pozosta³ych sekcjach przynajmniej w jednym roku liczba przedsiêbiorstw spe³niaj¹cych przyjête w badaniu kryteria by³a mniejsza od 15.
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6 Dobra koniunktura gie³dowa zazwyczaj poprzedza dobre wyniki w gospodarce mierzone na przyk³ad wysok¹ dynamik¹ produktu
krajowego brutto: Fundowicz J., Koniunktura gie³dowa a koniunktura makroekonomiczna, w: [13, s. 149].

Zastosowany test  t–Studenta ró¿nic œrednich poka-
zuje, ¿e szczególnie dobrze ró¿nicuj¹ analizowane po-
pulacje przedsiêbiorstw zmienne mikroekonomiczne.
O wiele mniej zmiennych makro i mezoekonomicznych
wp³ywa³o na kondycjê przedsiêbiorstw, przy czym
w przypadku budownictwa, transportu oraz obs³ugi nie-
ruchomoœci ¿adna zmienna makroekonomiczna (mez-
zoekonomiczna) nie okaza³a siê na poziomie istotnoœci
0,05 dobr¹ dyskryminant¹ kondycji ekonomiczno–finan-
sowej przedsiêbiorstw.

Oczywiœcie ró¿ne zmienne objaœniaj¹ce w okresie t
mia³y wp³yw na kondycjê przedsiêbiorstw w okresie t+1
w poszczególnych sekcjach.

W przetwórstwie przemys³owym lepsz¹ kondycj¹ eko-
nomiczno–finansow¹ w okresie t+1 charakteryzowa³y siê
te przedsiêbiorstwa, które w okresie t posiada³y wiêksz¹
p³ynnoœæ bie¿¹c¹, wy¿sz¹ wydajnoœæ pracy, wiêksz¹ war-
toœæ wskaŸnika intelektualnej wartoœci dodanej oraz wy-
¿sz¹ rentownoœæ sprzeda¿y i maj¹tku. Przedsiêbiorstwa prze-
mys³owe charakteryzowa³y siê lepsz¹ kondycj¹ je¿eli rok
wczeœniej ni¿szy by³ kurs dolara. Dodatnia zale¿noœæ po-
miêdzy kondycj¹ ekonomiczno–finansow¹ a wynikami
Gie³dy Papierów Wartoœciowych w Warszawie w roku po-
przednim potwierdza tezê o wp³ywie sytuacji makroeko-
nomicznej na sytuacjê poszczególnych przedsiêbiorstw
przemys³owych województwa lubelskiego6.

Tablica  2. Zmiany udzia³ów przedsiêbiorstw o z³ej kondycji ekonomiczno–finansowej wed³ug sekcji w województwie lubelskim

Tablica  3. Zmienne istotnie statystycznie ró¿ni¹ce populacjê ma³ych przedsiêbiorstw na firmy o dobrej i  z³ej kondycji
ekonomiczno-finansowej

Uwaga: W nawiasach podano kierunek zale¿noœci pomiêdzy dan¹ wzrostem wartoœci danej zmiennej a kondycj¹
ekonomiczno–finansow¹, przy czym znak (+) oznacza poprawê kondycji a znak (-) pogorszenie.
Zród³o: Obliczenia w³asne w programie Statistica 7.0
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W budownictwie lepsz¹ kondycj¹ ekonomiczno–fi-
nansow¹ charakteryzowa³y siê ma³e przedsiêbiorstwa
o wiêkszym udziale œrodków pieniê¿nych i inwestycji
krótkoterminowych w ogólnej wartoœci aktywów, wy-
¿szym udziale kapita³u obrotowego w maj¹tku, wy¿szej
p³ynnoœci bie¿¹cej, wiêkszej wartoœci  wskaŸnika inte-
lektualnej wartoœci dodanej oraz wy¿szej rentownoœci
maj¹tku. Z kolei wy¿szy niedobór kapita³u i wiêksze za-
d³u¿enie kapita³u w³asnego to powody z³ej kondycji eko-
nomiczno–finansowej przedsiêbiorstw budowlanych wo-
jewództwa lubelskiego. W tym miejscu nale¿y zwróciæ
uwagê na niezgodny z oczekiwaniami znak (ujemny)
zale¿noœci kondycji przedsiêbiorstw z produktywnoœci¹
œrodków trwa³ych. Wynika to prawdopodobnie z niewy-
korzystywania mocy produkcyjnych w budownictwie wo-
jewództwa lubelskiego. Podkreœliæ nale¿y równie¿ fakt
i¿ zmiany sytuacji makroekonomicznej i mezoekono-
micznej nie mia³y istotnego wp³ywu na kondycjê eko-
nomiczno–finansow¹ przedsiêbiorstw budowlanych wo-
jewództwa lubelskiego.

Na kondycjê ekonomiczno–finansow¹ przedsiêbiorstw
handlowych w okresie t+1 mia³y wp³yw wartoœci z okre-
su t ponad po³owy wyspecyfikowanych zmiennych mi-
kroekonomicznych. Zdecydowana wiêkszoœæ istotnych sta-
tystycznie zale¿noœci jest zgodna z teori¹ ekonomiczn¹
i oczekiwaniami. A wiêc lepsz¹ kondycj¹ ekonomiczno–
finansow¹ charakteryzowa³y  siê przedsiêbiorstwa han-
dlowe, które rok wczeœniej posiada³y wiêkszy poziom
zapasów i nale¿noœci, wy¿sze kapita³y w³asne
i p³ynnoœæ, mniejsze zobowi¹zania bie¿¹ce i niedobór
kapita³u w³asnego, wiêksz¹ wydajnoœæ pracy i produktyw-
noœæ maj¹tku, wy¿szy kapita³ intelektualny oraz wy¿sz¹
rentownoœæ

7
. Istotna statystycznie dodatnia zale¿noœæ kon-

dycji ekonomiczno–finansowej z czasem œwiadczy o tym,
¿e w analizowanym okresie kondycja  ma³ych przedsiê-
biorstw handlowych w województwie lubelskim systema-
tycznie  poprawia³a siê. Kondycja przedsiêbiorstw han-
dlowych w  znacznie szerszym zakresie ni¿ przedsiê-
biorstw innych bran¿ zale¿a³a od wystêpuj¹cej w roku
poprzednim koniunktury w gospodarce Polski oraz regio-
nu. Lepsza kondycja ma³ych  przedsiêbiorstw handlowych
wystêpuje je¿eli rok wczeœniej  ni¿szy by³  kurs dolara
oraz mniejsza dynamika obrotów w handlu zagranicznym
jak równie¿ lepsza sytuacja w gospodarce województwa
(wy¿sza dynamika wynagrodzeñ, inwestycji, liczby pra-
cuj¹cych oraz ni¿sza dynamika rejestrowanych bezrobot-
nych). Tezy tej nie potwierdza natomiast ujemna zale¿-
noœæ pomiêdzy  kondycj¹ przedsiêbiorstw handlowych
a zanotowan¹ rok wczeœniej dynamik¹ produktu krajowe-
go brutto. Tak du¿a liczba istotnych statystycznie zale¿-
noœci œwiadczy o du¿ej czu³oœci kondycji ekonomiczno–
finansowej przedsiêbiorstw budowlanych zarówno na
zmiany ich wewnêtrznej sytuacji ekonomiczno–finanso-
wej jak te¿ na zmiany otoczenia gospodarczego.

O kondycji ekonomiczno–finansowej ma³ych przed-
siêbiorstw transportowych decyduj¹ tylko czynniki mi-
kroekonomiczne. Lepsz¹ kondycj¹ w przysz³ym roku
wyka¿¹ siê firmy transportowe, które w bie¿¹cym roku
charakteryzowa³y siê wiêkszym udzia³em œrodków ob-
rotowych, wy¿sz¹ wydajnoœci¹ pracy i kapita³em inte-
lektualnym a tak¿e wiêksz¹ rentownoœci¹ sprzeda¿y
i maj¹tku.

Równie¿ przysz³a kondycja poszczególnych przed-
siêbiorstw obs³ugi nieruchomoœci nie zale¿y w sposób
istotny od obecnej sytuacji makroekonomicznej i mezo-
ekonomicznej. Decyduj¹ tutaj czynniki mikroekonomicz-
ne œwiadcz¹ce o wy¿szych kapita³ach w³asnych w tym
obrotowych oraz rentownoœci maj¹tku.

Podkreœliæ nale¿y, ¿e tylko jedna zmienna mikroeko-
nomiczna: X26 – wskaŸnik rentownoœci maj¹tku istotnie
dyskryminowa³ kondycjê ekonomiczno–finansow¹ ma-
³ych przedsiêbiorstw ze wszystkich sekcji.

Korzystaj¹c z opisanej wczeœniej metodologii na pod-
stawie danych pochodz¹cych ze sprawozdañ przedsiê-
biorstw za lata 1999-2004 oszacowano logitowe modele
mikro–makro8  kondycji  ekonomiczno–finansowej ma-
³ych przedsiêbiorstw województwa lubelskiego z wybra-
nych sekcji.

Jak nale¿a³o siê spodziewaæ du¿a czêœæ zarówno zmien-
nych mikroekonomicznych jak i makroekonomicznych by³a
ze sob¹ silnie skorelowana. St¹d te¿ nie mog³y one zna-
leŸæ siê w jednym modelu. Dlatego te¿ liczby tworz¹cych
optymalne modele zmiennych objaœniaj¹cych by³y znacz-
nie mniejsze ni¿ to  wynika z zaprezentowanej wy¿ej
analizy istotnoœci zale¿noœci pomiêdzy zmiennymi mikro-
ekonomicznymi i mezoekonomicznymi a kondycj¹ ekono-
miczno–finansow¹ przedsiêbiorstw.

W sk³ad optymalnego modelu opisuj¹cego kondycjê
ekonomiczno–finansow¹ przedsiêbiorstw przetwórstwa
przemys³owego wesz³y trzy zmienne mikroekonomiczne:

- X
19

 – wydajnoœæ pracy,
- X

20
 – wskaŸnik intelektualnej wartoœci dodanej,

- X
26

 – wskaŸnik rentownoœci maj¹tku
oraz zmienna makroekonomiczna Z

7 
– œrednio-

roczny kurs dolara.
Prawdopodobieñstwo tego i¿ kondycja ekonomiczno–

–finansowa przedsiêbiorstwa przetwórstwa przemys³owe-
go w województwie lubelskim w kolejnym roku (t+1)
bêdzie dobra wynosi

A to oznacza, i¿  prawdopodobieñstwo uzyskania lep-
szej kondycji w przysz³ym roku bêdzie tym wy¿sze im
w bie¿¹cym roku firma charakteryzowa³a siê lepsz¹ wy-
dajnoœci¹ pracy, wy¿szym wskaŸnikiem  intelektualnej war-
toœci dodanej, wy¿sz¹ rentownoœci¹ maj¹tku a tak¿e im
w bie¿¹cym roku ni¿szy by³ przeciêtny kurs dolara w Pol-
sce.

7 Jedynie zale¿noœæ (ujemna) pomiêdzy kondycj¹ a udzia³em rzeczowych sk³adników maj¹tku w aktywach jest niezgodna
z oczekiwaniami.

8 Wszystkie obliczenia wykonano za pomoc¹ programu Statistica 7.0.
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9 Do oceny trafnoœci zastosowano zasadê prognozowania.

Nale¿y jednak zauwa¿yæ, ¿e najlepszy, oszacowa-
ny, model kondycji przedsiêbiorstw przemys³owych cha-
rakteryzuje siê stosunkowo niskim dopasowaniem do
danych empirycznych. Trafnoœæ wnioskowania na pod-
stawie tego modelu wynosi 64,6%

9
.

W budownictwie najlepszy okaza³ siê model z tylko
jedn¹ zmienn¹ objaœniaj¹c¹ X

12 
 - wskaŸnik p³ynnoœci bie-

¿¹cej. Na lepsz¹ kondycjê w przysz³ym roku liczyæ mog¹
firmy budowlane o wy¿szej p³ynnoœci bie¿¹cej. Odpowied-
nie równanie prawdopodobieñstwa poprawy kondycji eko-
nomiczno–finansowej ma³ych przedsiêbiorstw budowla-
nych w województwie lubelskim ma postaæ

Model kondycji ekonomiczno–finansowej przedsiê-
biorstw budowlanych  charakteryzuje siê najni¿sz¹  spo-
œród wszystkich sekcji trafnoœci¹  wnioskowania bo za-
ledwie 48,8%.

Z kolei najwy¿sz¹ trafnoœci¹ (67,8%) charakteryzuje
siê model kondycji ekonomiczno–finansowej przedsiê-
biorstw handlowych. Model ten sk³ada siê te¿ z najwiêk-
szej liczby zmiennych objaœniaj¹cych:
czterech zmiennych mikroekonomicznych:

- X
2
 – udzia³ zapasów w aktywach ogó³em,

- X
19

 – wydajnoœæ pracy,
- X

20
 – wskaŸnik intelektualnej wartoœci dodanej,

- X
26

 – wskaŸnik rentownoœci maj¹tku
oraz dwóch zmiennych charakteryzuj¹cych sytuacjê
makroekonomiczn¹ Z

9
 – dynamika indeksu WIG20 oraz

mezoekonomiczn¹ Z
13

 – dynamikê przeciêtnego wyna-
grodzenia w województwie lubelskim. Równanie praw-
dopodobieñstwa poprawy kondycji  ekonomiczno–finan-
sowej ma³ych przedsiêbiorstw handlowych  w wojewódz-
twie lubelskim ma postaæ

Wœród zmiennych mikroekonomicznych znalaz³y siê
wszystkie, które wyst¹pi³y równie¿ w modelu kondycji
ma³ych przedsiêbiorstw przemys³owych i dodatkowo
zmienna opisuj¹ca poziom zapasów. Model ten najle-
piej potwierdza, ¿e na dobr¹ kondycjê ekonomiczno–
–finansow¹ przedsiêbiorstw wp³ywa te¿ dobra sytuacja
ca³ej gospodarki jak równie¿ czynniki regionalne. Bez-
poœredni wp³yw na dobr¹ kondycjê ma³ych przedsiê-
biorstw handlowych województwa lubelskiego w roku
bie¿¹cym ma wysoka dynamika wynagrodzeñ w tym wo-
jewództwie w roku poprzednim, co zapewne wi¹¿e siê
z wiêkszym popytem.

Kondycja ekonomiczno–finansowa ma³ych przedsiê-
biorstw transportowych zale¿a³a tylko od dwóch zmien-
nych makroekonomicznych, które pojawi³y siê równie¿
w modelach przemys³u i handlu

- X
19

 – wydajnoœæ pracy,
- X

26
 – wskaŸnik rentownoœci maj¹tku.

Równanie prawdopodobieñstwa poprawy kondycji
ekonomiczno–finansowej ma³ych przedsiêbiorstw trans-
portowych  w województwie lubelskim ma postaæ

Trafnoœæ najlepszego modelu kondycji ekonomiczno
– finansowej przedsiêbiorstw transportowych jest tylko
nieznacznie mniejsza ni¿ przedsiêbiorstw handlowych
i wynosi 67,0%.

Natomiast znacznie ni¿sza jest trafnoœæ najlepszego
modelu kondycji ekonomiczno–finansowej ma³ych przed-
siêbiorstw obs³ugi nieruchomoœci z województwa lubel-
skiego. Wynosi ona 58,4%. A model ten sk³ada siê
z dwóch zmiennych, które nie wyst¹pi³y w ¿adnym z po-
przednich modeli co mo¿e œwiadczyæ o odmiennych

Tablica  4. Optymalne modele kondycji ekonomiczno-finansowej ma³ych przedsiêbiorstw w województwie lubelskim
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czynnikach determinuj¹cych rozwój ma³ych przedsiê-
biorstw obs³ugi nieruchomoœci. Zmiennymi objaœniaj¹-
cymi s¹

- X
1
 – udzia³ rzeczowych sk³adników maj¹tku w ak-

tywach ogó³em,
- X

14
 – niedobór kapita³u obrotowego netto.

Pierwsza ze zmiennych jest stymulant¹, a wiêc im
wiêkszy jest udzia³ rzeczowych sk³adników maj¹tku
w roku bie¿¹cym tym wiêksze jest prawdopodobieñstwo
dobrej kondycji ekonomiczno–finansowej  przedsiêbior-
stwa obs³ugi nieruchomoœci w roku nastêpnym. Z kolei
druga zmienna jest destymulan¹, a wiêc im wiêkszy nie-
dobór kapita³u obrotowego netto w roku bie¿¹cym tym
wiêksze jest prawdopodobieñstwo z³ej kondycji ekono-
miczno–finansowej przedsiêbiorstwa obs³ugi nieruchomo-
œci w roku nastêpnym.

Równanie prawdopodobieñstwa poprawy kondycji
ekonomiczno–finansowej ma³ych przedsiêbiorstw obs³ugi
nieruchomoœci  w województwie lubelskim ma postaæ

7. Modele kondycji ekonomiczno–
–finansowej ma³ych przedsiêbiorstw
w województwie podkarpackim

W badaniu przeanalizowano 3638 przypadków ma-
³ych przedsiêbiorstw z województwa podkarpackiego,
które w okresie 1999–200410  sk³ada³y w dwóch kolejnych
latach sprawozdania i nie by³y w tym czasie
w stanie likwidacji lub upad³oœci. Przedsiêbiorstwa te
pochodzi³y z piêciu sekcji11

D– przetwórstwa przemys³owego (999 obserwacji
w ci¹gu 5 lat),

F – budownictwa (358 obserwacji w ci¹gu 5 lat),
G– handel hurtowy i detaliczny (1892 obserwacje

w ci¹gu 5 lat),
I – transport, gospodarka magazynowa i ³¹cznoœæ

(112 obserwacji w ci¹gu 4 lat),
K – obs³uga nieruchomoœci (277 obserwacji w ci¹gu

4 lat).
Udzia³ przedsiêbiorstw o z³ej kondycji ekonomiczno

–finansowej w trzech pierwszych sekcjach by³ zbli¿ony
i waha³ siê od 11,73% w handlu do 15,92% w budow-
nictwie, przy czym w tych sekcjach podobny przebieg
mia³y zmiany udzia³ów przedsiêbiorstw o z³ej kondycji
w poszczególnych latach: po wzroœcie w latach 2000–
2001 w kolejnych latach nast¹pi³ spadek udzia³u przed-

Tablica  5. Zmiany udzia³ów przedsiêbiorstw o z³ej kondycji ekonomiczno–finansowej wed³ug sekcji

10 Wyj¹tkiem s¹ sekcje I oraz K,  dla których nie pozyskano danych dla 1999 roku.
11 W pozosta³ych sekcjach przynajmniej w jednym roku liczba przedsiêbiorstw spe³niaj¹cych przyjête w badaniu kryteria by³a mniejsza od 15.
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rakteryzowa³y siê te ma³e przedsiêbiorstwa budowlane,
które rok wczeœniej posiada³y wiêcej œrodków obroto-
wych i mniej zobowi¹zañ bie¿¹cych jak równie¿ noto-
wa³y wy¿sz¹ wydajnoœæ pracy, wy¿sz¹ intelektualn¹
wartoœæ dodan¹ oraz wy¿sz¹ rentownoœæ sprzeda¿y brut-
to i maj¹tku.

Podobnie jak w województwie lubelskim równie¿
w województwie podkarpackim kondycja ma³ych przed-
siêbiorstw handlowych zale¿a³a w istotny sposób od naj-
wiêkszej liczby zmiennych mikroekonomicznych. Przy
czym poza zmienn¹ X

1
 kierunek oddzia³ywania tych

zmiennych by³ zgodny z oczekiwaniami. Lepsz¹  kon-
dycj¹ charakteryzowa³y siê  te przedsiêbiorstwa handlo-
we, które rok wczeœniej  posiada³y wiêksze zapasy, wy-
¿szy poziom kapita³ów w³asnych i œrodków obrotowych,
wy¿sz¹ wydajnoœæ pracy i rentownoœæ. Ma³e przedsiêbior-
stwa handlowe reaguj¹ równie¿ na zmiany ich otoczenia
gospodarczego a zw³aszcza kursów walut (zale¿noœæ ujem-
na) oraz koniunktury gie³dowej. Ma³e przedsiêbiorstwa han-

dlowe znajd¹ siê w lepszej sytuacji je¿eli rok wczeœniej
gospodarka województwa podkarpackiego charakteryzo-
wa³a siê wy¿sz¹ dynamik¹ inwestycji.

Równie¿ kondycja ma³ych przedsiêbiorstw obs³ugi
nieruchomoœci zale¿y od sytuacji gospodarczej woje-
wództwa podkarpackiego a zw³aszcza dynamiki wyna-
grodzeñ oraz dynamiki inwestycji.

Optymalny model kondycji ekonomiczno–finansowej
ma³ych przedsiêbiorstw przetwórstwa przemys³owego
w województwie podkarpackim sk³ada siê z  trzech
zmiennych mikroekonomicznych

X
7 
– obci¹¿enie zobowi¹zaniami bie¿¹cymi,

X
19 

– wydajnoœæ pracy,
X

26 
– wskaŸnik rentownoœci maj¹tku,

oraz zmiennej makroekonomicznej Z
6
 – dynamika

eksportu.

Uwaga: W nawiasach podano kierunek zale¿noœci pomiêdzy dan¹ wzrostem wartoœci danej zmiennej a kondycj¹
ekonomiczno–finansow¹, przy czym znak (+) oznacza poprawê kondycji a znak (–) pogorszenie.
Zród³o: Obliczenia w³asne w programie Statistica 7.0

siêbiorstw o z³ej kondycji. Inaczej wygl¹da³a sytuacja
w dwóch pozosta³ych bran¿ach. W obs³udze nierucho-
moœci udzia³ przedsiêbiorstw o z³ej kondycji by³ dwu-
krotnie ni¿szy ni¿ w pozosta³ych sekcjach, zaœ w trans-
porcie jego poziom by³ wyj¹tkowo wysoki (trzykrotnie
wy¿szy od najni¿szego poziomu notowanego w obs³u-
dze nieruchomoœci).

Zastosowany test  t–Studenta ró¿nic œrednich poka-
zuje, ¿e podobnie jak w województwie lubelskim zmien-
ne mikroekonomiczne dobrze ró¿nicuj¹ analizowane po-
pulacje przedsiêbiorstw ze wzglêdu na ich przysz³¹ kon-
dycjê ekonomiczno-finansow¹. Równie¿ w przypadku wo-
jewództwa podkarpackiego o wiele mniej zmiennych
makro i mezoekonomicznych wp³ywa³o na kondycjê
przedsiêbiorstw, przy czym w budownictwie i transpor-
cie ¿adna zmienna makroekonomiczna (mezoekono-
miczna) nie okaza³a siê na poziomie istotnoœci 0,05 dobr¹
dyskryminant¹ kondycji ekonomiczno–finansowej przed-
siêbiorstw.

W województwie podkarpackim lepsz¹ kondycj¹ eko-
nomiczno–finansow¹ charakteryzowa³y siê te przedsiê-
biorstwa przemys³owe, które w poprzednim roku posia-
da³y mniejsze zobowi¹zania bie¿¹ce, wiêksze pokrycie
maj¹tku kapita³ami w³asnymi, du¿e kapita³y obrotowe
netto, du¿¹ wydajnoœæ pracy, wysoki wskaŸnik intelek-
tualnej wartoœci dodanej oraz wysok¹ rentownoœæ ma-
j¹tku. Przedsiêbiorstwa przemys³owe województwa pod-
karpackiego wykazywa³y siê lepsz¹ kondycj¹ je¿eli rok
wczeœniej ni¿sze by³y obroty polskiego handlu zagra-
nicznego.

O kondycji ekonomiczno–finansowej przedsiêbiorstw
budowlanych w bie¿¹cym roku decydowa³a  tylko ich
sytuacja wewnêtrzna w roku poprzednim, natomiast  nie
wp³ywa³a istotnie sytuacja zewnêtrzna (makroekono-
miczna i mezoekonomiczna). W województwie podkar-
packim lepsz¹ kondycj¹ ekonomiczno–finansow¹ cha-

Tablica  6. Zmienne istotnie statystycznie ró¿ni¹ce populacjê ma³ych przedsiêbiorstw
na firmy o dobrej i  z³ej kondycji ekonomiczno-finansowej
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Tablica  7. Optymalne modele kondycji ekonomiczno-finansowej ma³ych przedsiêbiorstw w województwie lubelskim

Prawdopodobieñstwo tego i¿ kondycja ekonomiczno
–finansowa przedsiêbiorstwa przetwórstwa przemys³owe-
go w województwie podkarpackim w kolejnym roku (t+1)
bêdzie dobra wynosi

A to oznacza, i¿  prawdopodobieñstwo uzyskania lep-
szej kondycji w przysz³ym roku bêdzie tym wy¿sze im
w bie¿¹cym roku firma charakteryzowa³a siê mniejszym
obci¹¿eniem zobowi¹zaniami bie¿¹cymi, lepsz¹ wydaj-
noœci¹ pracy oraz wy¿sz¹ rentownoœci¹ maj¹tku a tak¿e
im w bie¿¹cym roku ni¿sza by³a  dynamika eksportu
w Polsce. Model ten charakteryzuje siê trafnoœci¹ wnio-
skowania na poziomie 67,5%.

Optymalny model  kondycji ekonomiczno–finanso-
wej ma³ych przedsiêbiorstw budowlanych sk³ada siê tyl-
ko z dwóch zmiennych mikroekonomicznych:

X
19 

– wydajnoœæ pracy
X

20
 – wskaŸnik intelektualnej wartoœci dodanej

Obie zmienne s¹ stymulantami a wiêc ich wiêksze
wartoœci w roku bie¿¹cym to wy¿sze prawdopodobieñ-
stwo dobrej kondycji ekonomiczno–finansowej w roku
nastêpnym. Prawdopodobieñstwo tego i¿ kondycja eko-
nomiczno–finansowa przedsiêbiorstwa budowlanego
w województwie podkarpackim w kolejnym roku (t+1)
bêdzie dobra wynosi:

Podobnie jak w województwie lubelskim  najlepszy
model kondycji ekonomiczno-finansowej ma³ych przed-
siêbiorstw budowlanych w województwie podkarpackim
charakteryzuje siê najni¿sz¹ dok³adnoœci¹ spoœród mo-
deli wszystkich sekcji w tym województwie (55,3%).

Optymalny model kondycji ekonomiczno–finanso-
wych ma³ych przedsiêbiorstw handlowych w wojewódz-
twie podkarpackim sk³ada siê z trzech zmiennych mi-
kroekonomicznych:

X
18

 – produktywnoœæ maj¹tku
X

19 
– wydajnoœæ pracy

X
20

 – wskaŸnik intelektualnej wartoœci dodanej

oraz jednej zmiennej makroekonomicznej Z
7
 – œrednio-

roczny kurs dolara

Zmienne mikroekonomiczne s¹ stymulantami natomiast
zmienna makroekonomiczna jest destymulant¹. Prawdo-
podobieñstwo tego i¿ kondycja ekonomiczno–finanso-
wa przedsiêbiorstwa handlowego   w województwie pod-
karpackim w kolejnym roku (t+1) bêdzie dobra wynosi

Trafnoœæ wnioskowania na podstawie powy¿szego
modelu wynosi 63,4%.

Optymalny model kondycji ekonomiczno–finansowej
ma³ych przedsiêbiorstw obs³ugi nieruchomoœci w woje-
wództwie podkarpackim sk³ada siê z dwóch zmiennych
mikroekonomicznych:
X

1
 – udzia³ rzeczowych sk³adników maj¹tku w aktywach
ogó³em

X
24

 – wskaŸnik rentownoœci sprzeda¿y brutto
oraz zmiennej mezoekonomicznej Z15 – dynamika
nak³adów inwestycyjnych w województwie podkar-
packim.
W nastêpnym roku na dobr¹ kondycjê ekonomiczno–

–finansow¹ mog¹ liczyæ te przedsiêbiorstwa obs³ugi nie-
ruchomoœci, które w roku bie¿¹cym w swoich aktywach
maj¹ wiêkszy udzia³ rzeczowych sk³adników oraz osi¹-
gaj¹ wy¿sz¹ rentownoœæ sprzeda¿y. Dodatkowo progno-
zy na przysz³y rok bêd¹ tym lepsze im w roku bie¿¹cym
wy¿sza bêdzie dynamika inwestycji w województwie
podkarpackim. Równanie prawdopodobieñstwa poprawy
kondycji ma postaæ

Optymalny model kondycji ekonomiczno–finansowej
ma³ych przedsiêbiorstw transportowych w województwie
podkarpackim sk³ada siê z jednej zmiennej mikroeko-
nomicznej:

X
26

 – wskaŸnik rentownoœci maj¹tku
Równanie prawdopodobieñstwa poprawy kondycji ma

postaæ
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Model kondycji ekonomiczno–finansowej ma³ych firm
transportowych w województwie podkarpackim charak-
teryzuje siê najlepsz¹ spoœród wszystkich szacowanych
w tym badaniu trafnoœci¹ (83,0%).
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