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BADANIE INDYWIDUALIZMU
W OCENIE SYTUACJI EKONOMICZNO-FINANSOWEJ
DZIAL.OW PRZETWORSTWA PRZEMYSLOWEGO

Streszczenie: W artykule przedstawiono wyniki badania wptywu specyfiki dzialow przetwor-
stwa przemyslowego na oceng ich sytuacji ekonomiczno-finansowej. W pierwszej czgsci pra-
cy dokonano oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej dzialow przetworstwa przemystowego
przy wykorzystaniu metod wielowymiarowej analizy statystycznej. Nastgpnie na podstawie
wartosci indeksu kondycji oraz poziomu wskaznikéw ekonomiczno-finansowych zbudowa-
no model panelowy. Pozwolit on na identyfikacjg¢ dziatéw odznaczajacych si¢ najwigkszym
wplywem czynnikéw indywidualnych na oceng kondycji branz. Otrzymane wyniki potwier-
dzily, ze ocena sytuacji ekonomiczno-finansowej dzialow przetworstwa przemystowego po-
winna uwzglednia¢ specyfike funkcjonowania sektorow.

Slowa Kkluczowe: dzialy przetworstwa przemystowego, indeks kondycji, modele panelowe,
efekty indywidualne.

1. Wstep

Sektory gospodarcze sktadaja si¢ z jednostek funkcjonujacych w analogicznych
warunkach ekonomiczno-finansowych i prowadzacych zblizony typ dziatalnosci
gospodarczej. Diagnoza kondycji sektorow jest zrodlem cennych informacji dla
podmiotow narazonych na ryzyko zwiazane ze zmianami sytuacji ekonomiczno-fi-
nansowej branz. W zwiazku z tym badanie kondycji sektorow stanowi przedmiot
zainteresowania roznych instytucji, takich jak firmy konsultingowe, instytuty na-
ukowo-badawcze oraz o$rodki akademickie [Kwiatkowska-Ciotucha, Zatuska 2001;
Kwiatkowska-Ciotucha 2002; Kijek 2008]. W drugiej grupie podmiotéw znaczng
rol¢ odgrywa Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa, ktéry co pot roku publikuje
Mape Ryzyka Inwestycyjnego dla branz przemystowych i nieprzemystowych pol-
skiej gospodarki.

Sytuacja ekonomiczno-finansowa sektorow jest wypadkowa oddzialywania roz-
nego rodzaju czynnikoéw o charakterze wewnetrznym, zwiazanych ze specyfika dzia-
falnos$ci branz, oraz o charakterze zewngtrznym, wynikajacych z sytuacji panujacej
w calej gospodarce. Specyfika dziatalno$ci w poszczegdlnych branzach sprawia, ze
wyniki pomiaru ich sytuacji beda w réznym stopniu uzaleznione od czynnikow in-
dywidualnych oraz od czynnikow wspolnych dla wszystkich sektoréw.
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W pracy podjeto si¢ oceny kondycji dziatow przetworstwa przemystowego oraz
na jej podstawie zbadano stopien wptywu czynnikow indywidualnych na sytuacje
ekonomiczno-finansowa dziatow. W tym celu wykorzystane zostalty modele pane-
lowe, ktore postuzyly do okreslenia stopnia wptywu czynnikow indywidualnych
na oceng kondycji poszczegdlnych dzialow. Obliczenia wykonane w pracy zostaty
przeprowadzone przy uzyciu programu ekonometrycznego EVIEWS.

2. Metodologia badawcza
2.1. Metody oceny kondycji ekonomiczno-finansowej sektoréw gospodarczych

Kondycja na gruncie ekonomicznym oznacza sytuacj¢ finansowa obiektu lub grupy
obiektow gospodarczych, bedaca efektem podejmowanych decyzji gospodarczych
i zwigzanych z tym perspektyw [Sieminska 2003]. Rozwazajac kondycje ekono-
miczno-finansowa sektora, nalezy wzia¢ pod uwagg sytuacj¢ panujaca w przedsig-
biorstwach w nim funkcjonujacych. A zatem stanowi ona pochodna zagregowanych
wynikow finansowych osiaganych przez poszczegdlne podmioty gospodarcze.

Pomiar sytuacji ekonomiczno-finansowej sektorow mozna przeprowadzi¢ przy
zastosowaniu indeksu kondycji. Buduje si¢ go z wykorzystaniem metod wielowy-
miarowej analizy statystycznej'. W poczatkowym etapie nalezy wytypowac mierniki
czastkowe odzwierciedlajace sytuacj¢ ekonomiczno-finansowa panujaca w podmio-
tach gospodarczych. Nastgpnie przeprowadza si¢ klasyfikacje miernikow ze wzgle-
du na sposob ich oddziatywania na kondycj¢ branz. W zwiazku z tym okreslone
zostaja zmienne o charakterze stymulant, destymulant i nominant. Sposrod zapro-
ponowanych wskaznikow wybiera si¢ wskazniki diagnostyczne za pomoca jednej
z metod statystycznych. W pracy do tego celu zastosowano metode Warda [1963].
Na podstawie wartosci wskaznikow diagnostycznych obliczono wspotczynniki ko-
relacji pomiedzy nimi, ktére w nastepnym kroku postuzyly do wyznaczenia ma-
cierzy odlegtosci. Na podstawie macierzy odlegtosci dokonano hierarchicznego
pogrupowania wskaznikow, w efekcie czego powstal dendrogram. Nastgpnie prze-
prowadzono podzial dendrogramu na grupy podobnych wskaznikéw oraz wybrano
ich reprezentantki.

W kolejnym etapie dokonuje si¢ normalizacji cech zarowno po obiektach, jak i po
jednostkach czasu w celu umozliwienia ich agregacji, przy czym w przeprowadzo-
nym badaniu postuzono si¢ unitaryzacja zerowana. Zaleta tej metody jest unormowa-
nie wartosci zmiennej w przedziale <0, 1>. Ze wzgledu na to oraz dostosowanie do
r6znego rodzaju zmiennych jest ona szeroko wykorzystywana w badaniach poréw-
nawczych obiektow wielocechowych. Nastgpnie dla wybranego zestawu zmiennych

! Szeroki przeglad metod wielowymiarowej analizy statystycznej wykorzystywanych do klasyfi-
kacji podmiotow gospodarczych pod wzglgdem kondycji ekonomiczno-finansowej znajduje si¢ w pra-
cy A. Kijka [2008].
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buduje sig¢ syntetyczny miernik kondycji branz. Agregacja przeprowadzona zostala
za pomoca formut bezwzorcowych z systemem wag zmiennych proporcjonalnych
do wspotczynnika zmienno$ci wybranych cech [Grabinski 1992; Kijek 2008].

Tak skonstruowany miernik syntetyczny przyjmuje wartosci z przedziatu <0, 1>,
jego warto$¢ zblizona do jednosci oznacza wysoki poziom kondycji, a warto$¢ bli-
ska zera — staba kondycje. W zwiazku z tym warto$¢ miernika moze by¢ uznawana
za stopien nat¢zenia badanego zjawiska, w przypadku prowadzonego badania jako
poziom kondycji sektorow.

2.2. Modele panelowe kondycji branz

Sektory gospodarcze tworza system obiektoéw, ktorych sytuacja ekonomiczno-finan-
sowa ksztattowana jest przez czynniki indywidualne oraz wspolne dla wszystkich
branz. Powoduje to, ze pomiar kondycji sektorow zalezy w r6znym stopniu od czyn-
nikow specyficznych i w zwiazku z tym analiza specyfiki oceny sytuacji ekono-
miczno-finansowej branz wymaga zastosowania odpowiednich metod badawczych.
Badanie specyfiki oceny kondycji sektorow moze zosta¢ przeprowadzone przy wy-
korzystaniu modeli panelowych.

Modele panelowe sa przedmiotem aktywnego rozwoju w literaturze ekonome-
trycznej. Kompendium wiedzy z poczatkowego okresu badan w tej dziedzinie za-
wieraja prace Maddali [1993] oraz Baltagi [1995]. Modele panelowe daja duze moz-
liwosci w zakresie analizy réznic w zachowaniu pojedynczych obiektow. Wyniki
oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej branz oraz wskazniki wplywajace na oceng
sa zestawione w formie przekrojowo-czasowej — dla wybranych branz gospodar-
czych w badanych okresach. Dla tak zgrupowanych danych mozna zapisa¢ ogolny
model:

Vit :Xitﬁ+vit,i=1, wom, t=1,..,T, (1)

Vip = e +U; + &,

gdzie: y, — obserwacja na zmiennej objasnianej w i-tym obiekcie w okresie ¢,
X — wektor obserwacji na zmiennych objasniajacych w i-tym obiekcie

w okresie t,

v — blad losowy w i-tym obiekcie w okresie ¢, ktory sklada si¢ z nastepuja-
cych komponentow:

e — impulsy oddzialujace na wszystkie obserwacje w okresie ¢,

u. — impulsy oddzialujace na wszystkie obserwacje w i-tym obiekcie,

¢, — impulsy oddziatujace tylko na obserwacje w i-tym obiekcie w okresie ¢.

W ogblnym przypadku zaktada sig niezalezno$¢ e, w czasie, u, pomigdzy obiek-
tami oraz ¢, zarOwno w czasie, jak 1 pomigdzy obiektami. Estymujac parametry
modelu, przyjmuje sig, ze komponenty e i u, sa stale lub losowe, czyli szacuje sig
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modele z efektami statymi lub losowymi. Najczesciej model (1) upraszcza sig, elimi-
nujac sktadnik e, co skutkuje otrzymaniem modelu z efektami indywidualnymi, ale
bez efektow czasowych. Podobne postgpowanie przeprowadzone zostanie w pracy,
poniewaz jej celem jest analiza wptywu efektow indywidualnych na wyniki oceny
kondycji sektorow. Wystgpowanie efektow indywidualnych w modelu bada si¢ na
podstawie testu Breuscha-Pagana [1980]. W tescie tym hipoteza zerowa zaktada ze-
rowg wariancjg u,, co oznacza brak efektow indywidualnych. W przypadku odrzuce-
nia hipotezy zerowej i w konsekwencji doboru modelu z efektami indywidualnymi
powstaje problem wyboru pomigdzy modelem z efektami ustalonymi a modelem
z efektami losowymi. Testem pomocnym przy rozstrzygnigciu tego problemu jest
test Hausmana [1978]. W hipotezie zerowej zaktada si¢ brak skorelowania efektow
indywidualnych ze zmiennymi objasniajacymi, co skutkuje zgodnoscia estymatorow
efektow statych i zmiennych oraz nieistotng statystycznie rdznica pomig¢dzy uzyska-
nymi dzigki nim oszacowaniami. Z kolei w hipotezie alternatywnej przyjmuje sig, ze
efekty indywidualne skorelowane sa ze zmiennymi objasniajacymi. W konsekwencji
estymator efektow stalych jest zgodny, a estymator efektow losowych nie jest zgod-
ny oraz roznica pomi¢dzy obydwoma oszacowaniami jest statystycznie istotna.

Po etapie identyfikacji efektow indywidualnych oszacowane zostana parametry
modelu ze zmiennymi zero-jedynkowymi dla poszczegdlnych sektorow w celu oce-
ny efektow indywidualnych. Pozwoli to na wskazanie branz, ktore charakteryzuja
si¢ wigkszym stopniem oddziatywania efektow specyficznych w poréwnaniu z po-
zostalymi.

3. Analiza specyfiki oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej
dzialow przemystu przetworczego

3.1. Zrédta informacji i charakterystyka danych

Badanie kondycji ekonomiczno-finansowej dziatow polskiego przemystu przetwor-
czego przeprowadzono na podstawie danych pochodzacych z informatorow Wyniki
finansowe podmiotow gospodarczych publikowanych przez Gtowny Urzad Staty-
styczny [ Wyniki finansowe podmiotow... 1998-2010]. Zakres czasowy analizy obej-
mowat 26 potroczy w okresie od I potrocza 1998 r. do Il potrocza 2010 .

W roli obiektow wystepowaly dziaty zgrupowane w sekcji D — ,,Przetwérstwo
przemystowe”. Ze wzgledu na zmiang klasyfikacji PKD w 2007 r. zaszta koniecz-
nos¢, przy wykorzystaniu powiazan migedzy PKD 2004 a PKD 2007, wydzielenia
18 dziatow w taki sposob, aby zapewni¢ ciaglos¢ i porownywalno$¢ otrzymanych
wynikow. Analiza dotyczyta dzialow grupujacych przedsigbiorstwa o liczbie pracu-
jacych powyzej 49 osob. Wykaz obiektow badawczych prezentuje tab. 1.

Informatory Wyniki finansowe podmiotow gospodarczych zawieraja dane o przy-
chodach, kosztach i wynikach finansowych oraz aktywach, pasywach i naktadach na
srodki trwale podmiotow prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza. Dane te postuzyty
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Tabela 1. Lista obiektéw badawczych

oiniLtu (S)gilﬁtoi Nazwa obiektu
1 ASN Produkcja artykutéw spozywczych i napojow
2 WTY Produkcja wyrobow tytoniowych
3 WTE Produkcja wyrobow tekstylnych
4 o Produkcja odziezy
5 SWS Produkcja skor i wyrobdw skorzanych
6 DKS Produkcja wyrobow z drewna, korka, stomy i1 wikliny
7 PWP Produkcja papieru i wyrobow z papieru
8 PO Poligrafia i reprodukcja zapisanych no$nikdéw informacji
9 KRN Produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy naftowe;j
10 CHF Produkcja chemikaliow, wyrobéw chemicznych i farmaceutycznych
11 GTS Produkcja wyroboéw z gumy i tworzyw sztucznych
12 MSN Produkcja wyrobow z pozostatych mineralnych surowcow niemetalicznych
13 M Produkcja metali
14 WM Produkcja wyrobdéw z metali
15 MU Produkcja i naprawa maszyn i urzadzen
16 PSP Produkcja pojazdéow samochodowych, przyczep i naczep
17 PST Produkcja pozostatego sprzetu transportowego
18 MPP Produkcja mebli i pozostata produkcja wyrobow

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie schematu klasyfikacji PKD GUS.

autorowi do obliczenia wskaznikow, ktore zostaty wykorzystane do oceny kondycji
ekonomiczno-finansowej wskazanych dziatow.

3.2. Ocena kondycji ekonomiczno-finansowej dzialow
przetworstwa przemysltowego

W poczatkowym etapie badania wskazane zostaty mierniki majace zwiazek z pozio-
mem kondycji ekonomiczno-finansowej branz. Przy doborze miernikéw do badania
uwzglednione zostaly przestanki zarowno merytoryczne, jak i statystyczne. Zasto-
sowane zostaty mierniki zakwalifikowane do pigciu grup: wskaznikow ptynnosci,
wskaznikéw zdolnosci do obstugi dtugu, wskaznikéw obrotowosci, wskaznikow
rentownosci oraz wskaznikow uzupeiajacych. Cztery pierwsze grupy zawieraja
klasyczne wskazniki prezentowane w literaturze i wykorzystywane w analizie finan-
sowej [Karpus, Wectawski 1995; Sierpinska, Jachna 1997]. Ostatnia grupa, wskaz-
niki uzupehiajace, obejmuje stopg inwestycji, indeks dynamiki sprzedazy oraz
udziat liczby przedsigbiorstw z zyskiem netto w catkowitej liczbie przedsigbiorstw
w branzy. Uwzglednienie stopy inwestycji podyktowane zostato tym, ze jest to mier-
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nik, ktory odzwierciedla potencjat produkcyjno-ustugowy oraz decyduje o mozli-
wosciach rozwojowych branzy. Z kolei wyznaczenie indeksow dynamiki sprzedazy
pozwala na stwierdzenie, w jakiej fazie rozwojowej znajduja si¢ poszczegdlne sek-
tory. Dlatego policzone zostaty indeksy dynamiki przychodow ze sprzedazy, ktore
skorygowano o wskaznik inflacji w celu wyeliminowania wpltywu tego zjawiska
na wyniki. Wskaznik udziatu przedsigbiorstw rentownych potraktowany zostat jako
uzupehnienie wskaznikéw z grupy rentownosci. Przy wyborze wskaznikow wzigto
pod uwage réwniez ich poréwnywalno$¢ pomigdzy branzami oraz dostgpnos¢ da-
nych do ich wyznaczenia w calym okresie badania.

Klasyfikacja miernikow zostata poprzedzona wnikliwa analiza sposobu ich od-
dziatywania na kondycj¢ branz. W zwiazku z tym okreslone zostaly zmienne o cha-
rakterze stymulant, destymulant i nominant. Zestawienie wskaznikoéw, ich formut
obliczeniowych i charakteru oddziatywania? przedstawia tab. 2.

Tabela 2. Lista zmiennych wykorzystanych do badania kondycji branz

Nr Grupa Symbol . . . . Charakter
. . L, . .| Nazwa zmiennej Formuta obliczeniowa . .
zmiennej miernikow | zmiennej zmiennej
1 2 3 4 5 6
1 WPB \K./s%(azn'lk plynnosci al?t}./wa biezace/zobowiazania N(L5—2,0)
biezacej biezace
Ptynnos¢ — — —
) WPS Wska;mk ptynnosci (aktyw.a b1e@ce~ - zapasy)/ N(1.0-1,5)
szybki zobowiazania biezace
Wskaznik (dtugo- i krotkoterminowe kredyty,
3 WZU udziatu dlugu pozyczrkl i em1SJ, e .d%uznych D
- w przychodach papieréw warto$ciowych)/
Zdolnos¢ ze sprzedazy przychody ze sprzedazy
do obstugi ok a
zadtuzenia , . . zysk netto + amortyzacja
Wskaznik pokrycia | (g 0§ krétkoterminowe kredyty,
4 wZzp dtugu nadwyzka . L . S
pozyczki i emisje dtuznych
finansowa T Y
papierow wartosciowych)
Wskaznik .
5 WOM rotacji majatku przychody ze sprzedazy/aktywa S
obrotowe
obrotowego
6 WOz Wska%mk rotacji przychody ze sprzedazy/zapasy S
Zapasow
Obrotowos¢
Wskaznik rotacji przychody ze sprzedazy/nalezno$ci
7 WON s . . S
naleznosci krotkoterminowe
Wskaznik rotacji przychody ze sprzedazy/
8 WOB zobowiazan zobowiazania krotkoterminowe S
krétkoterminowych

2'W przypadku nominant, przyjmujac przedziaty warto$ci nominalnych, oparto si¢ na pracy Sier-
pinskiej i Wedzkiego [1999].
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1 2 3 4 5 6

Wskaznik
9 WRB rentownos$ci zysk brutto'/ przychody S
. ze sprzedazy
sprzedazy brutto
Rentownos¢ Wskaznik

10 WRN rentownos$ci zysk netto/przychody ze sprzedazy |S
sprzedazy netto
Wskaznik poziomu , ,

11 WRK KOSZIOW koszty ogotem/przychody ogotem | D

12 WUI Stopa inwestycji naktady 1nyvestycy]ne ogbtem/ S

amortyzacja

13 WUS Indeks d.ynamlkl przychody ze sprzeda%y )/ S

sprzedazy przychody ze sprzedazy (1 — 1)
Uzupehiajace Udziat

przedsigbiorstw . . .

14 WUU rentownych 11c%ba ]CfinOSt('?k z zyskiem netto/ S

e ogolna liczba jednostek

w ogolnej liczbie
przedsigbiorstw

S — stymulanta, D — destymulanta, N(a — b) — nominanta z przedziatem nominalnym (a — b).

Zrodto: opracowanie wlasne.

Sposrod zaproponowane;j listy 14 wskaznikow metoda Warda dokonano wybo-
ru czterech wskaznikéw diagnostycznych: wskaznika ptynnosci biezacej, wskaz-
nika rotacji majatku obrotowego, wskaznika rentownosci sprzedazy brutto i stopy
inwestycji. Wskazniki diagnostyczne poddano normalizacji za pomoca unitaryza-
cji zerowanej przy uwzglednieniu ich sposobu oddzialywania na sytuacje ekono-
miczno-finansowa oraz na ich podstawie wyznaczono dla kazdego obiektu metoda
bezwzorcowa syntetyczny miernik kondycji okreslany jako indeks kondycji. Pozio-
my indeksu kondycji dla badanych dzialow przetwoérstwa przemystowego zostaty
przedstawione na w tab. 3.

Tabela 3. Wartosci indeksu kondycji dla 18 dziatlow przetworstwa przemystowego
w okresie I potrocze 1998 r. — II potrocze 2010 r.

.- ASN |WTY|WTE| O [SWS|DKS|PWP| PO [KRN|CHF|GTS [MSN| M WM | MU | PSP | PST | MPP
IPotrocze

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 | 11 12 (13 | 14 | 15|16 | 17 | 18 | 19
198 0,550,71|0,35{0,49 (0,26 | 0,55| 0,5 | 0,56 [ 0,91 | 0,6 | 0,69 |0,69|0,35| 0,6 | 0,47 | 0,51 |0,24|0,56
1198 0,5110,750,26 | 0,58 | 0,31 | 0,55 | 0,55 0,71 [ 0,79 | 0,56 | 0,69 | 0,7 [0,32| 0,6 | 0,5 |0,45]|0,22 0,57
199 0,450,69|0,21{0,45(0,22 (0,34 0,48 |0,57 (0,79 |0,51|0,56|0,64|022( 0,5 |038| 0,4 |0,18]|0,45
1199 0,39 0,77 0,31 (0,59 (0,27 | 0,47 | 0,54 | 0,75 | 0,7 | 0,56 | 0,72 | 0,75 | 0,18 | 0,6 | 0,5 [ 0,33 | 0,28 | 0,65
100 0,41 0,630,228 (0,37 0,3 [0,350,39|0,66 |0,53| 0,5 0,590,52|0,17 { 0,43 0,38 (0,33 |0,23 | 0,5
1100 0,450,52|0,27 (0,42 (0,33 (0,47 | 0,55|0,65(0,62| 0,6 | 0,6 |[0,62|0,18(0,49| 0,4 [0,31|0,34|0,53
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1 | 234|567 |89 w|n|n|B|4|15]|16]17]|18]19
101 0,43 10,57 [0,27] 0,34 [ 0,22 0,36 | 0,55 | 0,54 | 0,48 | 0,54 | 0,46 | 0,44 | 0,12 0,31 | 0,31 [ 0,28 | 0,18 | 0,35
101 0,45 0,69 [ 0,29 037 [0,16| 04 |0,52]0,52 (049|048 | 0,5 | 047 |0,11| 04 |036]0.21|0,17|0,46
102 0,380,554 | 0,3 |022(0,17(0,29|039(039| 04 [038]041| 04 |0,09]032] 03 [0,32]0,15]0,31
1102 0,45 [ 0,68 0,31 [0,35(0,22(0,36(0,52|0,45(0,51|047| 0,5 | 045]0,11|0,39(0,38]043]0,16 0,52
103 042048 [028( 03 | 02|03 |043]035[039]041|045(034/0,14| 04 |038]0,35|0,06|045
1103 0,46 (0,73 [ 0,34 0,45 [ 0,42 0,52 | 0,51 | 042 | 0,6 | 0,55 0,58 | 0,47 | 0,23 |0,46| 0,44 |0,320,18 | 0,55
104 0,5 0,51(0,39]041] 03 |0,51]045(0,35]0,68|049]|0,52]042]041|045]039]|038/022| 0,5
1104 0,530,551 [0,35(041| 03 |051|047]042|0,76|0,56|0,52(0,51|0,47|0,53| 043|044 02 |0,58
105 0,43 (0,51 (0,290,228 [0,33]035| 0,4 |031[0,53]044|041]033|0,33(043]|0,33[0,33|0,15]0,49
1105 0,51{0,66 [ 0,32]037 (0,390,558 | 0,49 | 0,45 [ 0,61 | 0,5 |0,54| 0,5 |0,45|0,54|0,47[0,38| 03 |0,55
106 049 05 [0,41]036|041|046| 04 |041[0,52]044|047]| 04 |0,53]0,51|0,38[0,39]0,19]048
1106 0,56 | 0,63 [ 0,44 0,45 [ 0,49 | 0,49 | 0,5 | 0,49 [ 0,68|0.49|0,59 (0,56 | 0,7 | 0,6 | 0,49 | 0,49 | 0,18 | 0,49
107 0,49 (0,54 [ 0,39 0,36 [ 0,44 | 0,48 | 0,45 | 0,38 [ 0,56 | 0,43 | 0,48 | 0,47 | 0,64 | 0,52 | 0,48 | 0,44 | 0,18 | 0,54
1107 0,6 | 0,68 |045]|042[0,54|0,61|0,53]0,52(0,75]049|0,53|0,58 |0,57|0,56| 0,51 |0,54|0,25]0,53
108 0,47 [ 0,36 [ 0,39 [ 0,34 | 0,42 [ 0,47 [ 0,45 | 0,38 | 0,69 | 0,45 | 0,48 | 0,55 0,63 | 0,49 | 0,4 | 0,46 | 0,21 | 0,48
1108 0,51 0,5 [0,29]039[0,34]031|0,59]039|0,65[0,52|041| 0,6 |043]0,55]|039][0,36|0,18 0,48
109 042047 [0,27]033[0,38]0,26|0,51|0,33|0,71]0,37 038 | 04 |041]048]035[0,34|0,17]| 0,4
1109 0,46 | 0,81 [ 0,28 0,32 [0,23|032|0,48|035[0,82]041|037(037|031(026|036| 04 |0,16]044
110 0,35(047[0,26]0,19[0,31] 02 |0,38]027[0,72]031 028023 |021{0,28]|024[031| 0,1 |0,36
110 0,51 [0,62]0,29(0,32(041[0,36(045|0,31|0,66[043(039| 04 |031| 04 |037]038] 02 |048

Zrodto: opracowanie wiasne.

Wyznaczone poziomy kondycji dziatdow przetworstwa przemystowego zesta-
wione ze wskaznikami stuzacymi do oceny kondycji pozwolily na wskazanie dzia-
16w, ktore odznaczaja si¢ najwigkszym wplywem efektow indywidualnych na ich
sytuacje ekonomiczno-finansowa.

3.3. Modele panelowe dla indeksow kondycji dzialow
przetworstwa przemysltowego

W celu zbadania indywidualizmu w ocenie sytuacji ekonomiczno-finansowej dzia-
tow przetworstwa przemystowego zbudowano modele panelowe dla indeksow kon-
dycji. W roli zmiennych objasniajacych wystapity cztery wskazniki wytypowane
wczesniej przy budowie indeksu kondycji: wskaznik pltynnosci biezacej, wskaznik
rotacji majatku obrotowego, wskaznik rentownos$ci sprzedazy brutto i stopa inwe-
stycji.

W poczatkowym etapie przeprowadzono test Breuscha-Pagana na wystgpowanie
efektow indywidualnych w modelu. Warto$¢ statystyki testowej LM wyniosta 13,54,
przy p-value rownym 0,0002. Oznacza to, ze prawidlowym modelem jest model
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z efektami indywidualnymi. Pozostaty do rozstrzygnigcia problem wyboru pomig-
dzy efektami statymi i losowymi rozwiazano przy uzyciu testu Hausmana. Wyzna-
czona statystyka testowa W przyjeta warto$¢ 25,48, z p-value rownym 0,00004. Na
podstawie otrzymanego wyniku podjgto decyzje o zastosowaniu modelu z efekta-
mi statymi. Oceny parametrow modelu oraz poziomy ich istotno$ci przedstawiono
w tab. 4, natomiast oszacowania efektow indywidualnych dla poszczegolnych dzia-
16w ujeto w tab. 5.

Tabela 4. Oceny parametréw modelu panelowego
i poziomy ich istotnos$ci

Zmienna Ocena parametru p-value
stala —0,016 0,056
WPB 0,173 0,000
WOM 0,410 0,000
WRB 0,140 0,000
WUI 0,329 0,000

Zrodto: opracowanie wiasne.

Tabela 5. Oszacowania efektow indywidualnych
dla obiektow panelu

Symbol obiektu Ocena efektu indywidualnego
ASN 0,012
WTY -0,019
WTE —0,001
(0] 0,020
SWS 0,000
DKS —-0,006
PWP 0,011
PO 0,024
KRN —0,046
CHF 0,014
GTS 0,015
MSN 0,017
M -0,021
WM 0,006
MU 0,014
PSP ~0,024
PST 0,013
MPP ~0,007

Zrodto: opracowanie wilasne.
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Otrzymane oszacowania parametrow w modelu panelowym pokazuja udziat po-
szczegolnych wskaznikéw w lacznej ocenie kondycji dzialow przemystu przetwor-
czego. Z kolei oceny efektow indywidualnych pozwalaja na wskazanie stopnia od-
dziatywania czynnikéw specyficznych na poziom oceny kondycji poszczegdlnych
dziatow. Najwigkszym wplywem czynnikow indywidualnych na poziom indeksu
kondycji charakteryzuja si¢ dzialty: produkcja koksu i produktow rafinacji ropy
naftowej, poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikow informacji oraz produkcja
pojazdow samochodowych, przyczep i naczep. Natomiast najmniejszym oddziaty-
waniem czynnikow specyficznych wyroznialy si¢ dzialy: produkcja skor i wyrobow
skorzanych oraz produkcja wyrobow tekstylnych.

Dokonujac oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej dzialow przemystu prze-
tworczego za pomoca zaproponowanej metody oraz analizujac wyniki tejze oceny,
nalezy zwroci¢ szczegolna uwage na dziaty, dla ktorych ustalono najwickszy wptyw
czynnikow indywidualnych. Interpretacja wynikdéw oceny kondycji tych dziatow
przy wykorzystaniu jednolitej procedury wymaga uwzglednienia specyfiki ich funk-
cjonowania.

4. Podsumowanie

Badanie sytuacji ekonomiczno-finansowej dzialow przetworstwa przemystowego
w latach 1998-2010 oraz budowa modelu panelowego dla indeksu kondycji pozwo-
lity na wskazanie branz, ktore odznaczaja si¢ najwigkszym wplywem czynnikow
specyficznych na wyniki oceny kondycji. Z przeprowadzonych analiz wynika, ze
dzialy produkcja koksu i produktow rafinacji ropy naftowej, poligrafia i reprodukcja
zapisanych nosnikow informacji oraz produkcja pojazdow samochodowych, przy-
czep i naczep wykazywaly si¢ najwigkszym indywidualizmem spos$rod wszystkich
badanych dziatow. Zastosowanie jednakowej metodyki do badania sytuacji ekono-
miczno-finansowej dziatow przemystu przetwérczego w przypadku wymienionych
dziatéw wymaga zwrocenia wigkszej uwagi na otrzymane wyniki oraz na wyciag-
nigte na ich podstawie wnioski.

Na przeciwnym biegunie znajduja si¢ dzialy produkcja skor i wyrobow skorza-
nych oraz produkcja wyrobow tekstylnych, dla ktorych wpltyw czynnikéw indywi-
dualnych byt niewielki. W przypadku tych dziatéw ocena kondycji na podstawie
jednolitych procedur nie powoduje potrzeby uwzgledniania specyfiki ich funkcjo-
nowania.

Zaprezentowane badanie dato odpowiedz na pytanie, w jakim stopniu wyni-
ki oceny kondycji dziatow przemystu przetworczego za pomoca zaproponowanej
przez autora metodyki sg uzaleznione od ich specyfiki. Jednocze$nie pokazana zo-
stata mozliwos¢ weryfikacji wptywu czynnikow indywidualnych na wyniki oceny
sytuacji ekonomiczno-finansowej sektorow gospodarczych.
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INDIVIDUALISM RESEARCH IN THE ASSESSMENT
OF ECONOMIC AND FINANCIAL STANDING
OF MANUFACTURING SECTORS

Summary: The article presents the results of study of individualism in the assessment of
economic and financial standing of manufacturing sectors. At the beginning the methodology
of condition index construction is introduced and applied to evaluate the manufacturing sec-
tors position. Based on values of manufacturing sectors condition index and economic and
financial ratios the author constructs the panel model. The model allows the identification of
sectors that perform the highest degree of specific factor influence. The results confirm that
the specificity of sectors affect the assessment of economic and financial standing of manu-
facturing sectors.

Keywords: manufacturing sectors, condition index, panel models, individual effects.



