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Streszczenie: W artykule zaprezentowano rezultaty badan empirycznych dotyczacych ptyn-
nosci finansowej sektora MSP w Polsce. Przedstawiono mediany wskaznikoéw ptynnosci bie-
zacej, szybkiej i natychmiastowej w przedsigbiorstwach mikro, matych i $rednich w latach
1995-2004. Zbadano, wykorzystujac analizg wariancji, czy wielko$¢ przedsigbiorstwa w ra-
mach branz ma istotny wplyw na ksztaltowanie si¢ wskaznikow ptynnosci finansowej. Bada-
nia potwierdzily, ze oprocz przynaleznos$ci branzowej, na poziom wskaznikoéw ptynnosci fi-
nansowej wplyw ma réwniez rozmiar przedsigbiorstwa mierzony liczba zatrudnionych oséb.

Stowa kluczowe: mate i Srednie przedsigbiorstwa, ptynno$¢ finansowa.

1. Wstep

Analiza finansowa jest waznym narzgdziem pozwalajacym oceni¢ kondycje¢ finan-
sowa przedsigbiorstwa. Szczegdlnie w dobie kryzysu finansowego bgdzie nig zainte-
resowany szeroki krag odbiorcow: od wtascicieli, przez pracownikéw, kontrahentow
po banki i inne instytucje, ktore zasilaja przedsigbiorstwo w kapitat. Teoria wypra-
cowala na tym polu wiele instrumentow, ktore umozliwiaja oceng roznych obszarow
funkcjonowania przedsigbiorstwa: ptynnosci finansowej, zadtuzenia, sprawnosci
dziatania oraz rentownosci. Jednym z najwazniejszych wskaznikoéw, z punktu wi-
dzenia podmiotow zewnetrznych (bankéw, dostawcow), beda wskazniki ptynnosci
finansowej (biezacy, szybki, natychmiastowy). Liczenie wskaznikéw ma sens, je-
zeli mozemy je porowna¢ do warto$ci normatywnych badz srednich branzowych.
W przypadku wskaznikéw plynnosci normy takie podawane sa w literaturze: dla
wskaznika ptynnosci biezacej 1,2-2, dla wskaznika ptynnosci szybkiej 1 [Kusak
2004, s. 45]. Czy normy te moga by¢ jednak stosowane niezaleznie od wielkosci
przedsigbiorstwa, ktore oceniamy? Celem artykutu jest proba okreslenia, czy wiel-
ko$¢ przedsigbiorstwa istotnie wplywa na ksztaltowanie si¢ wskaznikow plynnosci
finansowe;.
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2. Plynno$¢ finansowa w MSP — wyniki badai empirycznych

Badania empiryczne zostaly oparte na sprawozdaniach finansowych przedsigbiorstw
z sektora MSP. Sprawozdania finansowe obejmowaty lata 1995-2004 i pozyskane
zostaly z bazy opracowanej przez wywiadownig gospodarcza InfoCredit. Liczba ba-
danych przedsigbiorstw dla poszczegdlnych lat ksztaltowata si¢ nastgpujaco: 1995 r.
— 863, 1996 r. — 2131, 1997 r. — 3309, 1998 r. — 5109, 1999 r. — 7302, 2000 r. —
8581,2001 r.— 11 881, 2002 r. — 11 968, 2003 r. — 13 654, 2004 r. — 12 241.

Grupa przedsiebiorstw z sektora MSP zostala podzielona na podstawie kryte-
rium liczby osob zatrudnionych na trzy podgrupy na: mikroprzedsigbiorstwa (do
9 zatrudnionych), mate przedsigbiorstwa (10-49 zatrudnionych) oraz $rednie przed-
sigbiorstwa (50-249 zatrudnionych).

3. Wskaznik plynno$ci biezacej w MSP

Z analizy wskaznika ptynnosci biezacej wynika, ze w latach 1995-2003 wskaznik
ten byl najnizszy w mikroprzedsigbiorstwach, najwyzszy w $rednich firmach, a
w malych przyjmowat wartosci posrednie. Jednocze$nie w mikrofirmach od 1998 r.
odnotowujemy wyrazny wzrost wskaznika ptynnosci: od poziomu 1,05 w 1998 r.
do 1,29 w 2004 r. (mediana). Od roku 2003 w 50% mikroprzedsigbiorstw wskaznik
biezacej ptynnosci finansowej ksztattowat si¢ powyzej dolnej zalecanej normy 1,2
dla tego wskaznika (rys. 1). Z kolei w $rednich przedsigbiorstwach w okresie 1995-
-1999 omawiany wskaznik ulegat obnizeniu, po czym przez kilka lat 1999-2003
pozostat na tym samym poziomie (mediana 1,22). W roku 2003 nastgpito zrownanie
si¢ wielkosci wskaznikow plynnosci III stopnia w trzech analizowanych grupach
przedsigbiorstw i ich wzrost.

Odpowiedzi na pytanie, czy srednia arytmetyczna wskaznika ptynnosci biezacej
roznila sig statystycznie istotnie w ramach mikro-, matych i srednich przedsigbiorstw
dostarczy statystyczny test istotnosci: analiza wariancji w klasyfikacji pojedynczej
(ANOVA). Stawiamy hipotezg zerowa (H_ ): populacje przedsigbiorstw mikro, ma-
tych i $rednich maja t¢ sama $rednig arytmetyczna, wobec hipotezy alternatywnej:
nie wszystkie $rednie arytmetyczne wskaznikow ptynnosci biezacej w populacji
przedsigbiorstw mikro, matych i $rednich sa sobie rowne:

H:m =m
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H,: nie wszystkie m sg sobie rowne.

W zwiazku z weryfikacja hipotezy zerowej deklarujemy poziom istotnosci
¢ = 0,05. Wyniki rachunku dekompozycyjnego oraz rachunku weryfikacyjnego dla
2004 r. umozliwiajacego podjgcie decyzji o wplywie wielkosci przedsigbiorstwa na
srednig arytmetyczna wskaznikow ptynnosci biezacej zestawiono w tab. 1.
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Plynnosc¢ biezaca mediana

Wskaznik ptynnosci biezacej
i~
S
\
/
1
1
1

1,00 T T T T T T T T T 1
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Rok
—09 — - =1049 - - --50-249

Norma — dolna granica 1,2

Rys. 1. Mediana wskaznika ptynnosci biezacej w MSP

Zrodto: opracowanie wlasne.

Tabela 1. Analiza wariancji dla roku 2004 (testowanie hipotezy o rownosci $rednich arytmetycznych
wskaznikow pltynnosci biezacej w przedsigbiorstwach mikro, matych i §rednich)

Rok 2004 SS Stopnie MS F P
Wyraz wolny 24 878,17 1 24 878,17 17 038,10 0,000000
GRUPA 2,31 2 1,15 0,79 0,453656
Bd 16 688,05 11429 1,46

Zrodto: opracowanie wlasne.

Z tablic Fishera-Snedecora odczytujemy krytyczny poziom statystyki dla zatozo-
nego poziomu istotnosci & = 0,05 i stopni swobody: 21 11 429. F .. \,,,,=2,996518,
co wyznacza przedziat odrzucen hipotezy zerowej w granicach (2,99, «). Obliczona
warto$¢ statystyki F = 0,79 wyraznie znajduje si¢ poza przedzialem krytycznym
i dlatego jednoznacznie sa podstawy do nieodrzucania hipotezy zerowej'. Czynnik
klasyfikujacy, ktorym jest wielko$¢ przedsigbiorstwa, nie oddziatuje w 2004 r. na
ksztattowanie si¢ wskaznika ptynno$ci biezacej.

Dla pozostatych lat obliczenia zostaly zestawione w tab. 2.

' W dalszej czg$ci opracowania beda podane jedynie wyniki postgpowania kwalifikacyjnego.
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Tabela 2. Testowanie hipotezy o wptywie wielkosci przedsigbiorstwa
na wskazniki ptynnosci biezacej

Rok Ho: $rednie rowne Statystyka F KIytyCZI;y poziom Krytiysctcz)lgols? ;Zlom
2004 przyjmujemy 0,79 3 0,453656
2003 przyjmujemy 1,14 3 0,319335
2002 przyjmujemy 1,06 3 0,346392
2001 przyjmujemy 1,42 3 0,241155
2000 przyjmujemy 2,638 3 0,071538
1999 odrzucamy 10,635 3 0,000024
1998 odrzucamy 19,957 3 0,000000
1997 odrzucamy 16,392 3 0,000000
1996 odrzucamy 13,4727 3 0,000002

Zrbdto: opracowanie wilasne.

Tabela 3. Odsetek matych i $rednich przedsigbiorstw w okreslonych przedziatach

Przedz;ﬁr‘l’:lsok;z;mkéw 0,608 | 081 112 | 1214 | 1416
1995 5 1 19 15 8
1996 5 13 19 13 9
1997 6 14 18 1 8
1998 8 15 17 12 8
1999 8 14 18 1 9
2000 8 14 16 12 8
2001 8 13 17 11 3
2002 9 13 17 12 9
2003 8 13 17 12 9
2004 7 11 15 12 9

Zrodto: opracowanie wlasne.

Od roku 2000 do 2004 nie ma podstaw do przyjecia hipotezy, ze czynnik gru-
pujacy, jakim jest wielko$¢ przedsigbiorstwa, ma znaczenie dla ksztattowania sig
wskaznika biezacej ptynnosci finansowej. We wezesniejszych latach natomiast ma
to znaczenie. [stotne jest wskazanie, gdzie te r6znice wystepuja. Na podstawie testu
NIR stwierdzamy, ze réznice wystgpowaly w poziomie $rednich wskaznika plyn-
nosci biezacej w kazdym roku (1996-1999): migdzy firmami matymi a $rednimi
1 mikro a $§rednimi; miedzy mikro a matymi réznicy nie zaobserwowano.

Jezeli dokonamy uporzadkowania badanej proby MSP wedtug wskaznika ptyn-
nos$ci biezacej, przyjmujac przedzialy co 0,2 j., to okaze si¢, ze w kazdym z bada-
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nych lat najwigcej przedsigbiorstw z sektora MSP charakteryzowato si¢ plynnoscia
w przedziale 1-1,2 ($rednio 18%), na drugim miejscu znalazt si¢ przedziat 0,8-1
($rednio 1% przedsigbiorstw). Dla wielu firm wskaznik ptynnos$ci biezacej ksztat-
towal si¢ wigc tuz ponizej zalecanej przez literaturg z zakresu analizy finansowej
normy 1,2-2 (zob. tab. 3) [Sierpinska, Wedzki 2001, s. 59].
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Rys. 2. Wskazniki ptynnosci biezacej w przedsigbiorstwach mikro, matych i $rednich w 2004 r.

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Powyzsza obserwacje¢ potwierdzaja rowniez histogramy dla kazdej grupy przed-
sigbiorstw w roku 2004 (rys. 2).

4. Wskaznik plynnosci szybkiej w MSP

W analizowanym okresie wskaznik plynnosci szybkiej sukcesywnie wzrasta we
wszystkich przedsigbiorstwach, co moze §wiadczy¢ o poprawie ich kondycji finan-
sowej lub zmianie warunkéw rynkowych. Od roku 2000 do 2004 sredni wskaznik
ptynnosci szybkiej w mikroprzedsigbiorstwach ksztattowat si¢ w zalecanych w lite-
raturze normach. Jednak analiza mediany (ok. 0,9) wskazuje, ze 50% zbiorowosci
charakteryzuje si¢ wskaznikiem ptynnosci szybkiej ponizej zalecanej normy w kaz-
dym roku (rys. 3). Podobne uwagi nasuwaja si¢ podczas analizy wskaznika ptynnosci
szybkiej w grupie matych przedsigbiorstw. Z kolei w $rednich przedsigbiorstwach
srednia arytmetyczna wskaznika ptynnosci szybkiej zawiera si¢ w proponowanych
normatywach (1-1,2), natomiast mediana ksztaltuje si¢ podobnie jak w pozostatych
grupach — na poziomie 0,8-0,9.

Wskaznik plynnosci szybkiej w MSP — mediana
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Rys. 3. Mediana wskaznika ptynnosci szybkiej w MSP

Zrbdto: opracowanie wiasne.

Jezeli dokonamy podziatu firm w grupach przedsigbiorstw mikro, matych i §red-
nich ze wzgledu na proponowana w literaturze norme¢ dla wskaznika plynnosci
szybkiej 1-1,2, zauwazymy, ze ok. 60% firm w kazdej z grup cechowat wskaznik
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ptynnosci ponizej zalecanej normy (rys. 4). Jednak w czasie wyraznie udzial ten sig
zmniejsza. W latach 1995-2004 spada o 10 punktow procentowych, co $wiadczy
o poprawie ptynnosci finansowej w MSP. Przedsigbiorstw, ktorych wskaznik ptyn-
nosci miescit si¢ w zalecanych normach, byto zdecydowanie mniej — ok. 15-10%, w
zaleznosci od wielkosci firm 1 roku.

Udziat firm o wskazniku ptynnosci szybkiej ponizej 1
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Rys. 4. Odsetek przedsigbiorstw mikro, matych i §rednich o wskazniku ptynnosci szybkiej ponizej 1

Zrodto: opracowanie wlasne.

Analiza wskaznika ptynnosci szybkiej dostarcza zaskakujacego obrazu: mediana
w mikroprzedsigbiorstwach jest wyzsza od mediany w firmach matych i $rednich
(rys. 3). Mikroprzedsigbiorstwva musza wigc utrzymywaé wyzszy stan ptynnosci
mierzony wskaznikiem ptynnos$ci szybkiej. Przyczyn mozna si¢ doszukiwaé w:

1) naleznosciach przeterminowanych i niesciagalnych — mikroprzedsigbiorstwa
moga mie¢ wigcej naleznosci niesciagalnych niz pozostate grupy, ze wzgledu na
mniejsza sila przetargowa, nieposiadanie wyspecjalizowanych stuzb windykacyj-
nych itd.,

2) nizszym poziomie zobowigzan — mniejsze przedsigbiorstwa moga uzyskiwaé
krotsze terminy ptatnosci niz przedsigbiorstwa wigksze, stad nizszy poziom zobo-
wigzan,

3) nieefektywnym utrzymywaniu §rodkow pienigznych, co z kolei moze wynikac¢
z braku wiedzy o zarzadzaniu finansami, a szczeg6lnie o planowaniu finansowym,
ale takze z pewnej ostroznosci wynikajacej z matej sily przetargowej i wigkszego
znaczenia kosztow transakcyjnych przy matych kwotach kredytow lub operacji pa-
pierami krotkoterminowymi.
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Wskaznik ptynnosci szybkiej, mikroprzedsigbiorstwa, 2004 .
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Rys. 5. Wskazniki ptynnosci szybkiej w mikroprzedsigbiorstwach, malych i $rednich firmach w 2004 r.

Zrbdto: opracowanie wilasne.

Obserwujemy rowniez, ze srednia arytmetyczna i mediana wskaznika ptynnos$ci
szybkiej w mikroprzedsigbiorstwach charakteryzuje si¢ duzymi wahaniami w po-
szczegolnych latach, podczas gdy w firmach $rednich i matych stabilnie wzrasta.
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Takie wahania moga $wiadczy¢, z jednej strony, o sporej wrazliwosci firm najmniej-
szych na otoczenie zewngtrzne, a z drugiej strony o niekonsekwentnym zarzadzaniu
plynnoscia finansowa lub po prostu braku takiego zarzadzania.

Jezeli podzielimy przedsigbiorstwa w 2004 r., stosujac kryterium wskaznika
ptynnosci szybkiej i klas o przedziale 0,2 j., to:

— jako dominant¢ w mikroprzedsi¢biorstwach nalezy wskazaé przedziat 1-1,2
(14% mikrofirm nalezy do niego), jednoczes$nie jest to zalecany przez teorig
normatywny przedziat dla wskaznika ptynnosci szybkiej,

— w malych i $rednich przedsigbiorstwach dominanta jest przedzial 0,6-0,8 (14
i 15% obserwacji w tych grupach),

W ciagu 10 badanych lat obserwacje byly podobne. W matych i $rednich fir-
mach modalna znéw ksztaltuje si¢ znacznie ponizej zalecanej normy 1 dla wskazni-
ka ptynnosci szybkie;.

Podobnie jak w przypadku wskaznika plynno$ci biezacej, przeprowadzamy po-
stgpowanie statystyczne w celu zidentyfikowania, czy wielkos¢ przedsigbiorstwa
mogta mie¢ wplyw na ksztaltowanie si¢ wskaznika ptynnosci szybkiej. Stawiamy
wige hipoteze zerowa: $rednie arytmetyczne wskaznika plynnosci szybkiej w po-
pulacji przedsigbiorstw mikro, matych i $rednich sg sobie réwne, wobec hipotezy
alternatywnej, ze nie wszystkie $rednie sa rowne przy poziomie istotnosci & = 0,05.

Okazuje sig, ze tylko w latach 1999 i1 1998 sa podstawy do odrzucenia hipotezy
zerowej. W pozostatych latach nalezy przyjac, ze czynnik klasyfikujacy, jakim jest
wielko$¢ przedsigbiorstwa, nie ma istotnego znaczenia dla ksztaltowania sig sredniej
arytmetycznej omawianego wskaznika.

5. Wskaznik plynnosci natychmiastowej

Ostatni z badanych wskaznikow: ptynnosci natychmiastowej (rys. 6) wykazuje si¢
bardzo duzym wspotczynnikiem zmiennosci, co $wiadczy o sporym rozrzucie obser-
wacji 1 o tym, ze wskaznik ulega znacznym wahaniom w poszczegolnych przedsig-
biorstwach. Stan srodkéw pienigznych jest chwilowy, dlatego tez warto$¢ informa-
cyjna tego wskaznika jest duzo mniejsza niz pozostatych.

Mimo to obserwujemy, ze wskaznik ten jest najwyzszy w mikroprzedsigbior-
stwach, a najnizszy w Srednich firmach. Potwierdzaja si¢ wczesniejsze przypuszcze-
nia: mikroprzedsigbiorstwa utrzymujg wyzszy stan srodkow pieni¢znych w stosunku
do zobowiazan, co bylo czgsciowo przyczyna wyzszego poziomu wskaznika ptyn-
nosci szybkiej. Powodow utrzymywania przez mikroprzedsigbiorstwa wyzszego
stanu $rodkow pienigznych mozna si¢ doszukiwaé w kilku obszarach, takich jak:

1. Ograniczony dostep do kapitatu zewngtrznego. Mikroprzedsigbiorstwa nie
moga liczy¢ na fatwe uruchomienie kredytow, w zwiazku z tym muszg utrzymywac
wyzszy stan §rodkow pienigznych niz przedsigbiorstwa wigksze.

2. Awersja do korzystania z obcych zrodet finansowania wlasciciela firmy. Nie-
che¢¢ do zadluzania si¢ wynikajaca z tego, ze firma jest gtownym zrédlem utrzyma-



270 Katarzyna Predkiewicz

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej w MSP — mediana
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Rys. 6. Wskaznik ptynnosci natychmiastowej w MSP — mediana

Zrodto: opracowanie wlasne.

nia rodziny oraz z obawy przed utrata niezaleznos$ci, ktora jest nadrzedna wartoscia
dla wiascicieli najmniejszych przedsigbiorstw.

3. Nieefektywne zarzadzanie srodkami pieni¢znymi. Za zarzadzanie wszystkimi
sferami przedsigbiorstwa (produkcja, sprzedaza, marketingiem, finansami) najcze-
$ciej odpowiedzialny jest wlasciciel, ktory zwykle nie dysponuje wiedza na temat
zarzadzania finansami.

4. Brak odpowiedniej strategii przedsigbiorstwa i wynikajacej z niej strategii
inwestycyjnej.

5. Specyfika cyklu inwestycyjnego w malych przedsigbiorstwach. Inwestycje
finansowane sa glownie ze ,,Srodkow wilasnych”, w zwiazku z tym przedsigbiorcy
gromadza $rodki pieni¢zne na planowana inwestycje rzeczowa.

6. Minimalizacja ryzyka i przyjmowanie konserwatywnej strategii finansowania
aktywow biezacych.

Za modalna dla wskaznika ptynno$ci natychmiastowej nalezy uzna¢ przedziat
0,05-0,1. Ponad 34% przedsigbiorstw srednich, 32% matych i 25% mikroprzedsig-
biorstw niemal w kazdym roku w okresie 1995-2004 charakteryzowato si¢ wskazni-
kiem ptynnosci natychmiastowej nalezacym wtasnie do tego przedziatu (rys. 7).

Przeprowadzony test istotnosci ANOVA pokazuje, ze populacje przedsigbiorstw
mikro, matych i $rednich r6znia sig istotnie od roku 1999 do 2004 (wyjatek 2002 r.)
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Wskaznik ptynnosci natychmiastowej 2004 r.
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Rys. 7. Wskaznik ptynnoéci natychmiastowej w sektorze MSP w 2004 r.

Zrodto: opracowanie wlasne.

wskaznikiem ptynnosci natychmiastowej. Przed rokiem 1999 wielko$¢ przedsig-
biorstwa nie miata istotnego znaczenia dla omawianego wskaznika.

6. Analiza wskaznikéw plynnosci finansowej w MSP
w kontekscie branz

Roéznica miedzy $§rednimi wskaznikami ptynnos$ci biezacej w przedsigbiorstwach mi-
kro, matych i srednich moze wynika¢ z przynaleznos$ci branzowej. Mniejsze przed-
sigbiorstwa czg$ciej funkcjonuja w ustugach, wigksze natomiast w przemysle.
Powyzej pokazano, ze wskaznik ptynnosci biezacej jest najnizszy w mikroprzed-
sigbiorstwach. Moze to wynika¢ migdzy innymi z tego, ze wsrod przedsigbiorstw
najmniejszych dominuja jednostki ustugowe, natomiast wsrod przedsigbiorstw $red-
nich — przemystowe. Dlatego tez przeprowadzono analiz¢ wariancji, ktéra ma na
celu zweryfikowanie hipotezy o rownosci srednich arytmetycznych wskaznikow
ptynnosci przedsigbiorstw réznej wielko$ci na poziomie branz. Ze wzgledu na mata
liczbe przedsigbiorstw we wezesnych latach objetych analiza, ktora dodatkowo ulega
skurczeniu po podziale przedsigbiorstw na branze, pominigto w analizie lata 1995-
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-1998. Z analizy wylaczono réwniez dwie z szeSciu branz?, a wigc rolnictwo i gor-
nictwo, skupiajac uwage na przemysle, ustugach, branzy budowlanej oraz handlo-
wej. Powodem byta rowniez mala reprezentatywno$¢ oraz specyfika przedsigbiorstw
dziatajacych w tych branzach.

Tabela 4. Testowanie hipotezy o znaczeniu wielkosci przedsigbiorstwa jako czynnika
klasyfikujacego w poszczegdlnych branzach w latach 1999-2004

Wskaznik ptynnosci biezacej
Rok Przemyst Budowlana Handel Ustugi
2004 przyjmujemy | przyjmujemy odrzucamy przyjmujemy
2003 odrzucamy przyjmujemy odrzucamy odrzucamy
2002 przyjmujemy | przyjmujemy odrzucamy przyjmujemy
2001 odrzucamy przyjmujemy odrzucamy przyjmujemy
2000 przyjmujemy | przyjmujemy przyjmujemy | odrzucamy
1999 przyjmujemy | odrzucamy przyjmujemy | przyjmujemy
Wskaznik ptynnosci szybkiej
Rok Przemyst Budowlana Handel Ustugi
2004 odrzucamy przyjmujemy odrzucamy przyjmujemy
2003 odrzucamy przyjmujemy odrzucamy odrzucamy
2002 odrzucamy odrzucamy odrzucamy odrzucamy
2001 odrzucamy przyjmujemy odrzucamy odrzucamy
2000 odrzucamy przyjmujemy odrzucamy odrzucamy
1999 przyjmujemy | przyjmujemy odrzucamy odrzucamy
Wskaznik ptynnosci natychmiastowe;j

Rok Przemyst Budowlana Handel Ustugi
2004 przyjmujemy | przyjmujemy odrzucamy odrzucamy
2003 odrzucamy przyjmujemy odrzucamy odrzucamy
2002 odrzucamy przyjmujemy odrzucamy odrzucamy
2001 odrzucamy przyjmujemy odrzucamy odrzucamy
2000 odrzucamy odrzucamy odrzucamy przyjmujemy
1999 przyjmujemy | przyjmujemy odrzucamy odrzucamy

Zrodto: badania wiasne.

2 Przedsigbiorstwa zostaty podzielone na sze$¢ grup branz na podstawie EKD (podziat czgSciowo
odpowiada tradycyjnym sekcjom gospodarki): rolnictwo (EKD 01-02,05-05), gornictwo (EKD 10-14),
przemyst (EKD 15-37; 40-41), branza budowlana (EKD 45-45), handel (EKD 50-52), ustugi (EKD
55-55, 60-64, 65-67, 70-74, 75-75, 80-82, 85-85, 90-93, 95-97, 99-99). W mikroprzedsigbiorstwach
dominowaly jednostki ustugowe i handlowe, w matych przedsigbiorstwach handlowe, w §rednich prze-
myslowe.
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Wskaznik ptynnosci szybkiej, handel
Lambda Wilksa=,99749, F(36, 41974)=1,4638, p=,03585
Dekompozycja efektywnych hipotez
Pionowe stupki oznaczajg 0,95 przedziaty ufnosci
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Rys. 8. Wskaznik ptynnos$ci szybkiej i natychmiastowej w handlu (1995-2004)

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Ptynnosc¢ biezaca
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Rys. 9. Sredni wskaznik ptynnosci biezacej w latach 1995-2004 w poszczegdlnych branzach

Zrodto: badania wiasne.

Dla kazdego roku (1999-2004) przeprowadzono analizg¢ wariancji (ANOVA)

dla poziomu istotnosci & = 0,05. Na przyktad dla wskaznika ptynnosci biezacej
w 2004 r. zostaty postawione cztery hipotezy zerowe, dla kazdej branzy o rownosci
srednich arytmetycznych ze wzgledu na czynnik klasyfikujacy, jakim jest wielkos¢
przedsigbiorstwa, wobec hipotezy alternatywnej, ze nie wszystkie $rednie sa rowne.
Wyniki przeprowadzonej weryfikacji zestawiono w tab. 4.

Na podstawie przeprowadzonej analizy jednoznacznie mozemy stwierdzic¢, ze:
wielkos¢ przedsigbiorstwa nie ma wpltywu na ksztattowanie si¢ wskaznika ptyn-
nosci biezacej w branzy budowlanej, ma natomiast wptyw w handlu; w pozo-
statych branzach: przemystowej i ustugowej w niektorych latach byty podstawy
do odrzucenia hipotezy o réznicy w $rednich wskaznika, w innych natomiast nie
byto,

wielko$¢ przedsigbiorstwa miata znaczenie dla ksztattowania si¢ wskaznika
ptynnosci szybkiej i natychmiastowej w branzy handlowej, przemystowej oraz
uslugowej; nie byta istotna w przypadku branzy budowlane;.

Przebieg ksztattowania si¢ wskaznika plynnosci szybkiej i natychmiastowe;j

w branzy handlowej zaprezentowano na rys. 8.



Wielkos¢ przedsigbiorstwa a ptynnos¢ finansowa — wyniki badan empirycznych 275

Wykresy potwierdzaja wczesniejsze wnioski, ze w mniejszych przedsigbior-
stwach wskazniki ptynnos$ci natychmiastowej i szybkiej sa wyzsze.

Uzupelieniem analizy jest ponizszy wykres (rys. 9), na ktérym poréwnano
w czasie (1995-2004) srednie dla branz wskazniki ptynnosci finansowej. Na podsta-
wie analizy wykresu mozemy stwierdzi¢, ze w branzy handlowej wskazniki ptyn-
nosci sa najnizsze. W gérnictwie wskaznik ptynnosci byt stosunkowo wysoki, po
czym ulegl obnizeniu, na co wptyw mialy pogarszajaca si¢ sytuacja w gornictwie,
problemy restrukturyzacyjne itd. R6znica w srednim poziomie wskaznikow wynika
ze specyfiki branzowe;.

7. Podsumowanie

Przedstawione wyniki badan potwierdzaja, ze wielko$¢ przedsigbiorstwa wptywa na
ksztattowanie si¢ wskaznikow ptynnosci finansowej. A zatem analizujac ptynnos¢
finansowa w przedsigbiorstwach, powinnismy obok branzy, w ktorej funkcjonuje
badany podmiot, bra¢ pod uwage rowniez jego wielko$¢.
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THE SIZE OF A COMPANY AND FINANCIAL LIQUIDITY
—THE RESULTS OF EMPIRICAL RESEARCH

Summary: In this paper, the author presents the results of empirical research on financial li-
quidity of small and medium companies in Poland. The level of three basic financial liquidity
ratios: current, quick and cash asset in micro-, small- and medium enterprises was presented
in the period of 1995-2004. There were also presented results of empirical research which
confirms that the size of a company has an impact on financial liquidity ratios.
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