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Streszczenie: Celem artykutu jest prezentacja walorow i mozliwosci wykorzystania takso-
nomicznego miernika rozwoju w konstrukcji wielokryterialnego rankingu przedsigbiorstw
na przyktadzie przedsigbiorstw zakwalifikowanych do dzialow w sekcji C Przetworstwo
przemystowe z punktu widzenia ich biezacej sytuacji finansowej. W badaniu wykorzysta-
no publikacj¢ wskaznikow sektorowych za rok 2014, przygotowana przez Komisj¢ Analizy
Finansowej Rady Naukowej Stowarzyszenia Ksiggowych w Polsce wspdlnie z InfoCredit,
metody statystyczne, tj. analiz¢ korelacji oraz taksonomiczny miernik rozwoju. W wyniku
przeprowadzonego badania powstal ranking dziatéw w sekcji C dla roku 2014 z punktu wi-
dzenia ich sytuacji finansowej. Otrzymane wyniki moga by¢ tez podstawa badan porownaw-
czych pozycji zajmowanej przez dzial z punktu widzenia rentownosci, ptynnosci finansowe;j,
sprawnosci dziatania oraz niezaleznosci finansowej. Konstrukcja rankingdw dla kolejnych lat
moze by¢ przedmiotem badan dynamicznych.

Stowa kluczowe: ocena sytuacji finansowej przedsigbiorstw, taksonomiczny miernik rozwo-
ju, dziaty sekcji przetworstwo przemystowe.

Summary: The aim of the paper is the presentation of benefits and possibilities of using
of taxonomic measure of development to the construction of multi-criterial ranking of
enterprises on the base of financial condition on the example of enterprises belonging to the
divisions of Manufacturing section. The data came from the publication of sectoral indicators
prepared by Commission for Financial Analysis of Research Council of The Accountants
Association in Poland together with InfoCredit in 2014. The correlation ratio and taxonomic
measure of development were statistical methods applied. As the result of research the authors
present the ranking of divisions of Manufacturing section. The obtained ranking could be the
base of comparisons of positions of divisions according to profitability, liquidity, efficiency
and financial independence. It is also possible to construct and examine such rankings in
consecutive years.
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1. Wstep

Zmiany zachodzace w zarzadzaniu przedsi¢biorstwami tworzg zapotrzebowanie na
nowe, efektywne instrumenty skutecznie je wspierajace. Rozwoj zarzadzania stra-
tegicznego oraz coraz szersze akceptowanie strategii zrownowazonego rozwoju po-
woduje, ze oprocz dtugoterminowych celow finansowych pojawiaja si¢ tez cele z
zakresu ochrony srodowiska oraz cele spoteczne. W konsekwencji znaczenia nabra-
ta warto$¢ przedsigbiorstwa i kluczowe czynniki sukcesu lezace u jej podstaw. Sku-
teczne ksztattowanie wartosci przedsigbiorstwa w dtugim okresie wymaga monito-
rowania i oceny osiagnietych dokonan w okresach krotszych. Sa one podstawa
uczenia sie przedsigbiorstwa oraz biezacego dostosowania do zmieniajacych si¢ wa-
runkow z korzyscia dla wszystkich interesariuszy. Stosownie do wystepujacych
obecnie potrzeb w zakresie zarzadzania zasadne jest wiec opracowanie i wdrazanie
nowych narzg¢dzi wspierajacych decydentéw w podejmowaniu skutecznych i efek-
tywnych decyzji gospodarczych w celu osiggniecia zatozonych efektow finanso-
wych i niefinansowych.

Uogolniony obraz podjetych decyzji we wszystkich obszarach dziatalnosci
przedsigbiorstwa odzwierciedla jego biezaca sytuacja finansowa. Ze wzgledu na
duze zainteresowanie wszystkich interesariuszy jest ona przedmiotem wielokie-
runkowych i wieloprzekrojowych badan. Analizie i ocenie poddaje si¢ sytuacje
finansowg poszczegdlnych przedsiebiorstw, przedsicbiorstw powigzanych albo wy-
odrebnionych grup przedsiebiorstw. Ocena ta dokonywana jest w réznych kierun-
kach. Najczesciej ocenia si¢ sytuacje finansowa okreslonych podmiotéw, dokonujac
poréwnan w czasie lub z planem. Sg to poréwnania samego siebie z samym sobg
i okresla si¢ je jako ,,porownanie mniejszego zta z wigkszym zlem”. Znacznie rza-
dziej przeprowadzane sa porownania w przestrzeni. Ich wigksza warto$¢ poznawcza
wynika z identyfikacji wystepujacych w przedsigbiorstwie rezerw, ktorych analiza
tworzy informacyjne podstawy poprawy efektywnosci gospodarowania z korzyscia
dla interesariuszy.

W ocenie biezacej sytuacji finansowej przedmiotem badania pozostaja odpo-
wiednio skwantyfikowane kryteria ja okreslajace, tj. rentownos¢, ptynno$¢ finanso-
wa, sprawno$¢ dziatania, zadluzenie (niezalezno$¢ finansowa), ryzyko [Sierpinska,
Jachna 2004, s. 15; Wasniewski, Skoczylas 2004, s. 10-12]. Daja one oglad sytuacji
finansowej w wybranych obszarach powiazanych, ale nie zawsze podazajacych w
tym samym kierunku. W tej sytuacji ocena w przestrzeni dokonywana jest czgsto
na podstawie jednego kryterium, np. wedtug osiggnigtej rentownosci czy okresla-
jacych jej poziom przychodoéw ze sprzedazy. Takie zatozenie metodyczne, wobec



Wykorzystanie taksonomicznego miernika rozwoju w ocenie sytuacji finansowe;. .. 389

mozliwosci réznokierunkowych zmian w zakresie pozostatych kryteriow ksztal-
tujacych sytuacje finansowg badanych podmiotow, nie odzwierciedla obiektywnie
rzeczywistosci. Lepszym rozwigzaniem jest natomiast propozycja syntetycznej
miary, ktora bytaby podstawa tworzenia rankingu przedsigbiorstw, oceny zmian
pozycji przez nie zajmowanej w czasie, a nastepnie czynnikéw ja determinujacych.

Celem artykutu jest wiec prezentacja walorow 1 mozliwosci wykorzystania tak-
sonomicznego miernika rozwoju w konstrukcji wielokryterialnego rankingu przed-
sigbiorstw na przyktadzie przedsigbiorstw zakwalifikowanych do dziatéw w sekcji
C Przetworstwo przemystowe z punktu widzenia ich biezacej sytuacji finansowe;.

W badaniu wykorzystano publikacje wskaznikow sektorowych za rok 2014
przygotowang przez Komisje Analizy Finansowej Rady Naukowej Stowarzyszenia
Ksiggowych w Polsce wspdlnie z InfoCredit [ Dudycz, Skoczylas 2016], metody sta-
tystyczne, tj. analizg korelacji oraz taksonomiczny miernik rozwoju.

2. Kierunki i metody oceny sytuacji finansowej przedsiebiorstw

Analiza pogladéw prezentowanych w literaturze krajowej i zagranicznej pozwala
stwierdzi¢, ze ocena sytuacji finansowej, bedaca wynikiem analizy finansowej, jest
opinia o zasobach majatkowych, stanie finansowym oraz wynikach dziatalnosci
jednostki [Nowak 2017, s. 41] lub szerzej o efektywnos$ci gospodarowania w przed-
sigbiorstwie, przychodach, kosztach, wyniku finansowym, rentownosci i ptynnosci
finansowej [Gabrusewicz 2014, s. 25]. Opinia ta formutowana jest — jak juz wspo-
mniano — najczesciej przy przyjeciu za podstawe takich kryteriow, jak: rentownos$¢,
ptynnos¢ finansowa, sprawno$¢ dziatania, zadluzenie (niezalezno$¢ finansowa),
ryzyko. Rentownos¢ jest réznie rozumiana i definiowana. Najczg$ciej rozumie si¢ ja
jako zdolnos¢ przedsiebiorstwa do generowania zysku, czyli osiggania przychodow
przewyzszajacych koszty ich uzyskania [Gabrusewicz 2014, s. 296]. Problemem jest
na przyktad, ktore koszty ujmuje si¢ przy obliczaniu rentownosci — czy tylko koszty
ujmowane w rachunkowosci przedsicbiorstwa, czy tez dodatkowo koszt kapitatu
wlasnego, ktory nie jest yymowany przy obliczeniu zysku zgodnie z przyjetymi za-
sadami rachunkowosci. Rentownos$¢ pochodzi tez od stowa renta. I oznacza wow-
czas procent od kapitatu. O ile w pierwszym wypadku rentowno$¢ wyrazona jest
okreslong kwota, o tyle w drugim mamy do czynienia ze wskaznikami relatywny-
mi, odzwierciedlajacymi intensywno$¢ rentownos$ci zainwestowanych kapitatow
czy rentowno$¢ prowadzonej dziatalnosci. W poréwnaniach w przestrzeni wigksza
warto$¢ poznawcza majg wskazniki rentownosci, poniewaz na ich poziom nie ma
bezposredniego wptywu wielko$¢ przedsigbiorstwa. Niezaleznie od sposobu po-
miaru rentownosci w kazdym przypadku pozadana jest maksymalizacja rentowno-
sci. Taka tendencja miesci si¢ w obszarze preferencji wtascicieli i innych interesariu-
Szy.

Podobnie niejednoznacznie definiowana jest ptynnos¢ finansowa. W literaturze
przez ptynnos¢ finansowag rozumie si¢ np. pozytywny stan srodkow pienieznych,
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wiasciwo$¢ sktadnikéw majatku do powrotnej zamiany w pienigdz, stosunek pokry-
cia zobowigzan skladnikami majatku czy mozliwos¢ pokrycia w kazdym momen-
cie zobowigzan przedsiebiorstwa [ Wasniewski, Skoczylas 2004, s. 427-428]. Z wy-
mienionych pogladow najczesciej spotyka si¢ okreslenie ptynnosci finansowej jako
zdolnosci przedsigbiorstwa do nieograniczonego wypetniania zobowigzan przy za-
chowaniu normalnych warunkow rozliczen. Podstawa jej oceny sa wskazniki ptyn-
nosci finansowej bedace relacjg aktywdw obrotowych okreslonego stopnia ptyn-
nosci do zobowigzan krotkoterminowych. W drugim rozumieniu ocena ptynnosci
finansowej uzupekniana jest przez wyniki badania efektywno$¢ wykorzystania ak-
tywow ogodlem lub wybranych ich pozycji, tj. zapaséw, naleznosci oraz zobowiazan.

Zadtuzenie wynika z zaangazowania obcych zroédet w sfinansowanie dziatalno-
$ci przedsigbiorstwa. W zaleznos$ci od udziatu tych Zrodet finansowania w pokryciu
potrzeb przedsigbiorstwa wyrdzni¢ mozna podmioty bardziej lub mniej zadtuzone.
Z tego tez powodu poziom zadtuzenia zmierzy¢ mozna, w najbardziej ogolny spo-
sob, udziatem obcych Zrodet finansowania w catkowitej ich wielko$ci.

Ostatnim kryterium oceny sytuacji finansowej jest ryzyko. Wyrdznia si¢ np.
ryzyko operacyjne, finansowe i catkowite jako ryzyko taczne obu wymienionych.
Pierwsze, czyli ryzyko operacyjne, ktore ponosza whasciciele, to mozliwos¢ niepo-
krycia poniesionych kosztéw operacyjnych osigganymi przychodami. Ryzyko fi-
nansowe ma swoje zrédto w zaangazowaniu obcych zrédet finansowania o statym
koszcie 1 wigze si¢ ono z mozliwoscia niepokrycia tychze kosztow.

Wymienione kryteria oceny sytuacji finansowej przedsicbiorstwa sa ze soba
powiazane, jednak nie zawsze podazaja w tym samym kierunku. Osiagany przez
podmiot gospodarczy zysk jest podstawowym zrodtem zasilania w gotowke. Zdarza
si¢ jednak, ze przedsi¢biorstwa rentowne upadaja, a deficytowe zachowuja ciggtosé
dziatania. W pierwszym wypadku wypracowana gotéwka z dziatalno$ci operacyj-
nej jest mniejsza niz potrzeby w zakresie np. sptaty zobowigzan. W drugim nato-
miast zachowanie plynnosci finansowej jest mozliwe po uprzednim zgromadzeniu
odpowiednich zasobow gotdéwkowych lub tez zapewnieniu ich dopltywu z zewnatrz.
Nadptynno$c¢ finansowa, co prawda, umozliwia nieograniczone wypelnianie zobo-
wigzan, jednak nie jest korzystna z punktu widzenia rentownosci, bowiem tylko
odpowiednio zainwestowane $rodki pieni¢zne pozwalaja osiggnac zysk. Przedsig-
biorstwa w celu poprawy rentownosci angazuja kapitaty obce, ktorych koszt pozy-
skania jest nizszy niz wynosi koszt kapitatow wlasnych. Nadmierny wzrost zadtu-
zenia moze by¢ jednak powodem wzrostu ryzyka finansowego, utraty ptynnosci
finansowej, a ostatecznie nawet upadlosci przedsiebiorstwa.

Jak wiec wynika z przedstawionych rozwazan, ocena sytuacji finansowej
przedsiebiorstwa formutowana jest na podstawie wielokryterialnej analizy finan-
sowej z wykorzystaniem roznorodnych zatozen metodycznych. Wstepna oceng sy-
tuacji finansowej przedsigbiorstwa mozna juz sformutowac, ,,czytajac” sprawozda-
nie finansowe i sprawozdanie z dziatalnosci. W poglebionej analizie wykorzystuje
si¢ zestaw odpowiednio dobranych do przedstawionych kryteriow oceny i skon-
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struowanych — przy zachowaniu obowiazujacych zasad — wskaznikéw. Ocena ich
wielko$ci przez porownanie w czasie, z planem czy w przestrzeni odnosi si¢ do
wyodrebnionych aspektow, a nie ich syntezy. Z tego tez powodu na przyktad w
bankowej analizie ryzyka kredytowego w celu okreslenia syntetycznego miernika
opisujacego poziom ryzyka kredytowego, tzw. ratingu kredytowego, wykorzystuje
si¢ metode punktowa. Coraz czgsciej, ze wzgledu na ich walory, stosowane sg me-
tody taksonomiczne (m.in.: [Nowak 1990; Stawicki, Sojak 2001; Sieminska 2002,
s. 262-276, Pietrzykowski, Kobus 2006; Siudek 2006; Witkowska, Witkowski 2014,
s. 126-134; Zielinska-Chmielewska, Strozik 2015, s. 397-408]). W tej grupie metod
duzym zainteresowaniem juz od dawna cieszg si¢ metody klasyfikacji struktural-
nej, a w tym szczegdlnie metody analizy dyskryminacyjnej (m.in.: [Hadasik 1998;
Hotda 2001; Hamrol, Czajka, Piechocki 2004; Maczynska, Zawadzki 2006]). Duza
warto$¢ poznawczg majg tez niedostatecznie jeszcze wykorzystywane metody kla-
syfikacji rankingowej, a w tym taksonomiczny miernik rozwoju.

3. Taksonomiczny miernik rozwoju

Koncepcje taksonomicznego wzorca rozwoju wprowadzit Z. Hellwig [1968]. Na tej
koncepcji oparta jest konstrukcja taksonomicznego miernika rozwoju, za pomoca
ktorego mozna dokona¢ uporzadkowania obiektéw wedtug charakteryzujacych je
cech. Rozpatrywane cechy powinny by¢ stymulantami. Jezeli tak nie jest, to nalezy
dokona¢ przeksztaltcenia cech z destymulant i nominant na stymulanty. W literatu-
rze mozna znalez¢ wiele propozycji takich przeksztalcen (por. np. [Gatnar, Walesiak
(red.) 2004; Mtodak 2006; Nowak 1990]). Wykorzystane w badaniu zmienne byty
stymulantami i nominantami. Do przeksztalcenia nominant na stymulanty zastoso-
wano wzor (1).

2M d M.’ M
j oy BAY KXoy > M

{ Xo; gdy x,;, <M,
X, =

)

gdzie: i — numer obiektu; i =1, 2, ..., n; n —liczba obiektow; j=1,2, ..., k, k—liczba
zmiennych; j — numer zmiennej; M, — mediana j-¢j zmiennej; x,, — oryginalna war-
tos¢ j-ej zmiennej (destymulanty) dla obiektu 7; x, — wartos¢ Jj-€j zmiennej (destymu-
lanty) dla obiektu i po przeksztatceniu na stymulante.

Przed wyznaczeniem wartosci taksonomicznego miernika rozwoju nalezy do-
kona¢ ujednolicenia cech w celu zapewnienia ich poréwnywalnosci. Do tego celu
mozna wykorzysta¢ formuty standaryzacji lub normalizacji. W badaniu zostanie
wykorzystana normalizacja opisana wzorem (2) (por. [Kukuta 2000; Batog 2003]).
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gdzie: minj — najmniejsza warto$¢ zmienne;j j; max; — najwicksza warto$¢ zmienne;j
J; z,;— warto$¢ zmiennej j dla obiektu i po normalizacji.

Po przeprowadzeniu normalizacji, zgodnie ze wzorem (2), otrzymane wartosci
z, mieszczg sie w przedziale (0, 1). W kolejnym kroku konieczne jest wyznacze-
nie odlegtosci kazdego obiektu od wzorca oraz odlegtosci wzorca od antywzorca.
Wzorcem jest teoretyczny obiekt o najwickszych wartosciach zmiennych po nor-
malizacji, a antywzorcem obiekt o najmniejszych wartosciach zmiennych po nor-
malizacji. W przypadku zastosowania formuty normalizacji (2) wszystkie wartosci
zmiennych dla wzorca wynosza 1, a dla antywzorca 0. Do obliczenia odlegtosci
wykorzystano odleglos¢ euklidesowq.

Taksonomiczny miernik rozwoju dany jest wzorem (3).

m —1—i
i do, 3)

gdzie: m — warto$¢ taksonomicznego miernika rozwoju dla obiektu 7, d. — odlegtos¢
migdzy i-tym obiektem a wzorcem, d, — odleglo$¢ migdzy wzorcem a antywzorcem.

Taksonomiczny miernik rozwoju dany wzorem (3) przyjmuje wartosci z prze-
dziatu (0, 1). Im wigksza jego warto$¢ (im blizsza 1), tym dany obiekt jest lepszy
(w stosunku do pozostatych obiektéw). Zatem na jego podstawie mozna dokonaé
rankingu obiektow.

4. Zalozenia metodyczne badania i uzyskane wyniki empiryczne

Badanie dotyczyto wszystkich dziatow z sekcji Przetworstwo przemystowe wedtug
klasyfikacji PKD 2007. Numery dziatow oraz ich opis zamieszczono w tabeli 1.

Tabela 1. Numery dzialow z sekcji Przetworstwo przemystowe oraz ich opis

Dziat PKD Opis
1 2
10 produkcja artykutow spozywczych
11 produkcja napojow
12 produkcja wyrobow tytoniowych
13 produkcja wyrobow tekstylnych
14 produkcja odziezy
15 produkcja skor i wyrobow ze skor wyprawionych
16 produkcja wyrobow z drewna oraz korka, z wytaczeniem mebli; produkcja wyrobow
ze stlomy i materialow uzywanych do wyplatania
17 produkcja papieru i wyrobow z papieru
18 poligrafia i reprodukcja zapisanych no$nikow informacji
19 wytwarzanie i przetwarzanie koksu i produktow rafinacji ropy naftowe;j
20 produkcja chemikaliow i wyrobow chemicznych
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Tabela 1, cd.
1 2
21 produkcja podstawowych substancji farmaceutycznych oraz lekéw i pozostatych
wyrobow farmaceutycznych
22 produkcja wyrobow z gumy i tworzyw sztucznych
23 produkcja wyrobow z pozostaltych mineralnych surowcéw niemetalicznych
24 produkcja metali
25 produkcja metalowych wyrobow gotowych, z wytaczeniem maszyn i urzadzen
26 produkcja komputerow, wyrobow elektronicznych i optycznych
27 produkcja urzadzen elektrycznych
28 produkcja maszyn i urzadzen, gdzie indziej niesklasyfikowana
29 produkcja pojazdow samochodowych, przyczep i naczep, z wylaczeniem motocykli
30 produkcja pozostatego sprzetu transportowego
31 produkcja mebli
32 pozostata produkcja wyrobow
33 naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen

Zrédto: [Gtowny Urzad Statystyczny].

W badaniu wzigto pod uwage srednig arytmetyczng dla nastepujacych wskazni-
kow obliczonych i publikowanych przez Komisj¢ Analizy Finansowej Rady Nauko-
wej Stowarzyszenia Ksiggowych w Polsce wspdlnie z InfoCredit:

x1 — rentownos$¢ operacyjna aktywow — stymulanta,

x2 — rentowno$¢ kapitatu wlasnego — stymulanta,

x3 — rentownos¢ netto sprzedazy — stymulanta,

x4 — rentownos¢ sprzedazy — stymulanta,

x5 — rentowno$¢ ekonomiczna sprzedazy — stymulanta,

x6 — ptynnos¢ finansowa I stopnia — nominanta,

x7 — ptynno$¢ finansowa II stopnia — nominanta,

x8 — ptynnos¢ finansowa IlI stopnia — nominanta,

x9 — okres sptywu naleznosci — nominanta,

x10 — okres splaty zobowigzan — nominanta,

x11 — szybkos¢ obrotu zapasow — nominanta,

x12 — pokrycie aktywow trwatych kapitatem wlasnym i rezerwami dtugotermi-
nowymi — nominanta,

x13 — trwalos¢ struktury finansowania — nominanta,

x14 — wskaznik zadtuzenia ogolnego — nominanta.

Przy wyznaczaniu taksonomicznego miernika rozwoju zmienne opisujace po-
szczegodlne obiekty nie powinny by¢ ze sobg silnie skorelowane. W zwigzku z tym z
analizy usunigto cze¢$¢ zmiennych tak, aby warto$¢ bezwzglgdna wspotczynnikow
korelacji pomigdzy pozostalymi zmiennymi nie przekraczata 0,8. Na podstawie
analizy wspotczynnikéw korelacji usunieto nastgpujace zmienne:

x2 — rentownos¢ kapitatu wiasnego,

x3 — rentownos¢ netto sprzedazy,

x7 — ptynno$¢ finansowa II stopnia,
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x8 — ptynnos¢ finansowa III stopnia,

x14 — wskaznik zadtuzenia ogdlnego.

Wartos$¢ taksonomicznego miernika rozwoju i miejsca w rankingu dla dziatow
z sekcji Przetworstwo przemystowe przedstawiono w tabeli 2.

Tabela 2. Warto$ci taksonomicznego miernika rozwoju i miejsca w rankingu dla dziatéw z sekcji
Przetworstwo przemystowe

., | Wartosé¢ taksonomicznego | Miejsce w ., | Wartos¢ taksonomicznego | Miejsce
Dziat . . . Dziat . . .
miernika rozwoju rankingu miernika rozwoju w rankingu

10 0,426 23 23 0,647 8
11 0,562 17 24 0,616 12
12 0,182 24 25 0,826 1
13 0,656 7 26 0,588 15
14 0,455 22 27 0,623 9
15 0,683 6 28 0,771 3
16 0,486 21 29 0,725 4
17 0,617 11 30 0,502 20
18 0,593 13 31 0,591 14
19 0,622 10 32 0,514 19
20 0,818 2 33 0,524 18
21 0,563 16 23 0,647 8
22 0,711 5

Zrodto: opracowanie wlasne.

Na rysunku 1 przedstawiono uporzadkowane wartosci taksonomicznego mier-
nika rozwoju dla dziatow z sekcji Przetworstwo przemystowe.
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Rys. 1. Wartosci taksonomicznego miernika rozwoju dla dziatow z sekcji Przetworstwo przemystowe

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Jak wynika z przeprowadzonego badania, dziaty w sekcji C Przetworstwo prze-
mystowe charakteryzuja si¢ zréznicowang sytuacja finansowa, ktéra moze by¢ pod-
stawg ich rankingu. Z przedstawionego na wykresie 1 rankingu wynika, ze ogot
dziatéw mozna sklasyfikowaé w pigciu grupach. Zdecydowanie najlepsza sytuacja
finansowa wystepuje w dziale 25 — produkcja metalowych wyrobow gotowych,
z wylaczeniem maszyn i urzadzef. Na drugim miejscu znalazt si¢ dziat 20 — pro-
dukcja chemikaliéow i wyrobow chemicznych.

Druga grupe dziatdéw o nieco gorszej sytuacji finansowej tworza w kolejnosci
cztery dziaty, a wigc 28 — produkcja maszyn i urzadzen, gdzie indziej niesklasyfiko-
wana, 29 — produkcja pojazdow samochodowych, przyczep i naczep, z wytaczeniem
motocykli, 22 — produkcja wyrobow z gumy i tworzyw sztucznych i 15 — produkcja
skor 1 wyrobow ze skér wyprawionych.

Trzecia grupa dziatow sekcji C o zblizonej sytuacji finansowej to w kolejnosci
dziaty 13 — produkcja wyrobow tekstylnych, 23 — produkcja wyrobow z pozostatych
mineralnych surowcow niemetalicznych, 27 — produkcja urzadzen elektrycznych,
19 — poligrafia i reprodukcja zapisanych no$nikoéw informacji, 17 — produkcja pa-
pieru i wyrobow z papieru, 24 — produkcja metali, 18 — poligrafia i reprodukcja
zapisanych no§nikow informacji, 31 — produkcja mebli, 26 — produkcja komputeréw,
wyrobow elektronicznych i1 optycznych, 21 — produkcja podstawowych substancji
farmaceutycznych oraz lekow i pozostatych wyrobow farmaceutycznych i 11 — pro-
dukcja napojow.

W czwartej grupie znalazty si¢ rowniez w ustalonej kolejnosci dziaty: 33 — na-
prawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen, 32 — pozostata produkcja
wyrobdw, 16 — produkcja wyrobow z drewna oraz korka, z wylaczeniem mebli; pro-
dukcja wyrobow ze stomy i materiatow uzywanych do wyplatania, 14 — produkcja
odziezy, 10 — produkcja artykutow spozywczych.

Zdecydowanie najstabszg sytuacj¢ finansowg miaty w roku 2014 przedsigbior-
stwa dziatu: produkcja wyrobdéw tytoniowych. Blizsza analiza osiagnietych wskaz-
nikdéw przedsigbiorstw tego dziatu na tle przedsigbiorstw dziatu 25 jako lidera po-
zwala zidentyfikowa¢ przyczyny tego stanu. Przedsiebiorstwa dziatu 12 osiggaja
znacznie nizszg rentownos¢ aktywow, rentownos¢ sprzedazy i rentownos¢ ekono-
miczng sprzedazy. Ich ptynno$¢ finansowa oscyluje w granicach nizszych uznanych
za pozadane, podczas gdy w dziale 25 mozna juz moéwi¢ o nadptynnosci. W obu
dziatach przedsigbiorstwa sa kredytodawcami. Dtuzej kredytuja swoich odbiorcow,
niz korzystaja z kredytu dostawcoéw. Z tym, ze zarowno okres kredytowania od-
biorcow, jak i korzystania z kredytu dostawcow jest w przedsigbiorstwach dziatu 12
krotszy. Dtuzej utrzymywany jest natomiast stan zapasow. W przedsiebiorstwach
dziatu 12 pokrycie skorygowanych aktywow trwatych kapitatem wlasnym i rezer-
wami dtugoterminowymi jest nizsze, podobnie jak udziat statych Zrodet finanso-
wania aktywow.
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5. Zakonczenie

Przeprowadzone rozwazania teoretyczne i badanie empiryczna potwierdzily przy-
datnos¢ taksonomicznego miernika rozwoju do porzadkowania dziatow wybranej
do badan sekcji z punktu widzenia ich sytuacji finansowej. W sposob syntetyczny
dziaty zostatly uszeregowane od najlepszego do najgorszego. Stworzony w ten spo-
sob wielokryterialny ranking dziatéw uwzglednia wszystkie aspekty oceny sytuacji
finansowej przedsiebiorstw, a wiec rentownos¢, ptynnos¢ finansowa, sprawnos¢
dziatania i niezalezno$¢ finansowa. Tworzy jednoznaczny i pelny obraz sytuacji
finansowej przedsigbiorstw w poszczegdlnych dziatach.

Uwzglednione w badaniu wskazniki sg tez podstawa poréwnawczej oceny po-
zycji zajmowane] przez dziat w poszczegoélnych aspektach charakteryzujacych ich
sytuacje finansowa. Publikacja wskaznikow sektorowych Komisji Analizy Finanso-
wej Rady Naukowej Stowarzyszenia Ksiegowych w Polsce i InfoCredit umozliwia
nie tylko ocene $rednich wielkosci tych wskaznikow, ale rowniez ich rozktadow.
Tym samym tworzy baz¢ do odpowiednio pogiebionych badan. Sg one podstawa
do ujawniania wystepujacych rezerw, a wyniki przeprowadzonej analizy dostarcza-
ja kierownictwu odpowiedniej jakosci informacji do podejmowania skutecznych i
efektywnych decyzji z korzys$cia dla wszystkich interesariuszy.

Opracowany ranking dziatow sekcji C Przetworstwo przemystowe dotyczy oce-
ny sytuacji finansowej przedsigbiorstw w jednym roku. Powtoérzenie badania dla
kolejnych lat umozliwia $ledzenie tendencji zmian w poszczegdlnych dziatach i ich
uwarunkowan wewnetrznych oraz zewnetrznych.
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