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Wybrane wskazniki finansowe
w okresie przed upadioscia
w przedsi¢biorstwach

budowlanych

W niniejszym opracowaniu za-
prezentowano ksztaltowanie si¢ wy-
branych wskaznikéw analizy ekono-
miczno-finansowej  przedsigbiorstw
budowlanych zagrozonych upadloscia
na rok, dwa oraz trzy lata przed ban-
kructwem w poréwnaniu do podob-
nych przedsiebiorstw bedacych w do-
brej kondycji finansowej. W drugiej
czesci  zweryfikowano skutecznosdé
tychze wskainikéw w weryfikacji za-
dzialalnosci

grozenia kontynuacji

wsréd analizowanych podmiotéw.

Wartosci krytyczne
wskaznikéw analitycznych
— aspekt teoretyczny

W polskojezycznej literaturze przed-
miotu mozna znalezé wiele publikacji
prezentujacych teoretycznie prawidlowe
warto$ci wybranych wskaznikéw analizy
ekonomiczno-finansowej badz tez poza-
dane kierunki zmian tychze wskaznikéw,
$wiadczacych o dobrej kondycji finanso-
wej analizowanego przedsigbiorstwa. Sze-
roko na ten temat pisali migdzy innymi:
M. Sierpiniska, T. Jachna [2007], J. Cze-
kaj, Z. Dresler [2001], T. Wasniewski,
W. Skoczylas [2002], czy tez D. Wedzki
[2009].

Pozadane wartosci wskaznikéw wska-
zywane sa przykltadowo dla parametréw
plynnosci (biezacej, podwyzszonej czy
gotéwkowej), najczgsciej jednak bez po-

kazywania réznic ze wzgledu na wielkos¢
badanego przedsi¢biorstwa. W przywota-
nych powyzej publikacjach cz¢sto mozna
odnalez¢ sugestie, iz prawidlowa warto$¢
wskaznika biezacej ptynnosci miesci sie
w przedziale 1,2-2. Nieco odmienne po-
zadane granice wymienionego wskaznika
(1,5-2) podaje m.in. L. Bednarski [1999].
W literaturze przedmiotu [W. Bien, 2001]
mozna tez spotkaé podejscie wskazujace
na to, iz wskaznik ten powinien wynosi¢
minimum 2 (lub wigcej). Wielko$¢ przed-
sighiorstwa jako czynnik ksztattujacy
plynno$¢ finansowa uwzglednit m.in. G.
Michalski [2005].

Dla wskaznikéw rentownosci (odwo-
tujacych si¢ do réznych kategorii wyniku
finansowego) literatura przedmiotu wska-
zuje jako pozadane ich wzrostowe tenden-
¢je. W tym przypadku ocena dokonywa-
na jest poprzez poréwnanie w czasie lub
w przestrzeni (ze Srednig branzowa lub li-
derem w danej branzy). Autorzy opisujacy
wskazniki zadluzenia najcze¢sciej podaja
ich pozadany poziom wedtug standar-
déw zachodnich wynoszacy 57-67 proc.
[Sierpiriska, Jachna, 2007, s. 89] czgsto
nie odnoszac si¢ do polskich realiéw go-
spodarczych czy do specyfiki i wielkosci
przedsigbiorstwa.

Wybrane publikacje, dotyczace syg-
naléw operacyjnych badZz finansowych
zblizajacej si¢ upadlosci jednostki go-
spodarczej, przytaczaja rowniez badania
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dotyczace wartosci krytycznych (progo-
wych) wybranych wskaznikéw analizy
ekonomiczno-finansowej [P. Antonowicz,
2013; D. Wedzki, 2004; T. Maslanka,
2012], badz tez metody ich wyznaczania
[E. Maczyriska, M. Zawadzki 2006].

Préba badawcza
i metodologia badan

Zaprezentowana analiza zostata przy-
gotowana w oparciu o dane finansowe
5661 przedsigbiorstw budowlanych w
podziale na mikro, matle, $rednie oraz
duze jednostki. Dane finansowe za lata
2006-2013 zaczerpnigto z bazy danych
»~Amadeus”. Ponadto, w opracowaniu
wykorzystano  komunikaty  dotyczace
wszczynanych oraz toczacych si¢ postgpo-
wan upadlosciowych z ,Monitora Sado-
wego i Gospodarczego”.

Wsréd badanych przedsigbiorstw zi-
dentyfikowano podmioty, ktére w okre-
sie poddanym analizie zbankrutowaly
w sensie prawnym lub w sensie ekono-
micznym. Upadlo§¢ w sensie prawnym,
majaca miejsce w momencie ogloszenia
upadtosci przez sad, zostata zdiagnozowa-
na w oparciu o komunikaty z ,Monitora
Sadowego i Gospodarczego”. Upadtos¢ w
sensie ekonomicznym, to jest pojawienie
si¢ ujemnej wartosci kapitatéw wilasnych,
zweryfikowano na podstawie danych
finansowych analizowanych przedsie-
biorstw. Za moment upadfosci przyjeto w
analizach rozpoczecie procedury upadios-

ciowej przez sad lub pojawienie si¢ ujem-
nej wartosci kapitatu wlasnego w bilansie
przedsigbiorstwa. Liczbe zidentyfikowa-
nych upadlosci wiréd badanych jednostek
w analizowanym okresie zaprezentowano
w tablicy ponizej.

Oprécz  wskazanych powyzej pod-
miotéw, co do ktérych zidentyfikowano
moment upadioéci, wiréd badanych jed-
nostek mozna bylo odnalez¢ przedsigbior-
stwa, w ktérych, w oparciu o pozyskane
dane, bylo to w sensie ekonomicznym
niemozliwe. Z sytuacjg takq mamy do
czynienia w momencie, gdy ujemna
warto$¢ kapitatu wlasnego pojawia si¢ w
pierwszych latach poddanych ocenie badz
w calym analizowanym okresie. Wéréd
analizowanych przedsi¢biorstw, tych, w
ktérych niemozliwe bylo wskazanie mo-
mentu upadlosci zidentyfikowano 540 (w
tym 186 mikro, 283 malych, 59 $rednich
oraz 12 duzych przedsigbiorstw).

Kolejnym krokiem w przeprowadzonej
analizie bylo wskazanie przedsi¢biorstw
podobnych do zidentyfikowanych ban-
krutéw lecz bedacych w dobrej kondycji
finansowej. Podobiefistwo zostato oce-
nione na podstawie wybranych danych
finansowych z roku przed momentem
upadltodci. Za podobne uznano jednostki
o tej samej podstawowej dziatalnosci (we-
dtug klasyfikacji PKD), poréwnywalnej
sumie bilansowej oraz poréwnywalnych
przychodach ze sprzedazy. W dalszej ko-

lejnosci zweryfikowano dostgpnos¢ da-

Tablica 1 Zidentyfikowane upadlosci w latach 2006-2013 wsréd analizowanych

przedsiebiorstw budowlanych w podziale na mikro, male, $rednie oraz duze

jednostki
. . . upadlosci w sensie | upadlodci w sensie | liczba upadiosci
rodzaj podmiotu liczba prawnym ekonomicznym (facznie)
mikro 1095 16 111 127
male 3033 115 210 325
$rednie 1384 112 78 190
duze 149 18 7 25
tacznie 5661 261 406 667

Zrédlo: opracowanie wiasne.
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Tablica 2 Przedsi¢biorstwa budowlane poddane ostatecznie analizie w podziale na

mikro, male oraz $rednie podmioty
grupa

przedsiebiorstw

mikro

mate

$rednie
Zrédto: opracowanie wiasne.

nych finansowych wséréd badanych par
przedsigbiorstw, na rok, dwa oraz trzy
przed momentem wskazanych upadtosci.

W sytuacji braku podobnego przed-
sigbiorstwa wsréd analizowanych jedno-
stek lub braku czedci (badZz wszystkich)
danych finansowych na rok, dwa lub trzy
przed momentem upadlosci, w dalszej
analizie pominigto to przedsigbiorstwo.
Ostatecznie, w zaprezentowanej analizie
wykorzystano dane finansowe (na rok,
dwa oraz trzy przed upadtoécia) 100 par
przedsi¢biorstw (po 40 wsréd matych i
$rednich oraz 20 mikro). W rozwazaniach
pomini¢to dane finansowe duzych przed-
sigbiorstw w zwiazku z ograniczeniem ba-

dan do sektora MSP.

Analizie i ocenie poddano ostatecznie
nast¢pujace wskazniki finansowe:

* wskaznik biezacej plynnosci finanso-
wej (aktywa obrotowe / zobowiazania
krétkoterminowe);

* pokrycie zobowiazan krétkotermi-
nowych nadwyzka finansowa (wynik
finansowy netto + amortyzacja) /
zobowiazania krétkoterminowe);

* wskaznik ogélnego zadtuzenia (zobo-
wiazania / aktywa);

* wskaznik rentownosci operacyjne;j
aktywéw (wynik na dziatalnosci ope-
racyjnej / aktywa).

W wyniku przeprowadzonej analizy
wyznaczono i poréwnano wartosci $red-
nie wskazanych powyzej wskaznikéw w
obu ocenianych grupach przedsi¢biorstw
(dobre oraz bankruci) na rok, dwa oraz
trzy lata przed upadloscig. W kolejnym

poddanych ostatecznej analizie

liczba par przedsi¢biorstw lata upadtosci

20 2010-2013
40 2010-2013
40 2010-2013

kroku okreslono wartosci $rednie z wezes-
niej wyznaczonych $rednich dla obu ana-
lizowanych grup przedsi¢biorstw (réwniez
na rok, dwa oraz trzy przed upadloscia).

Ostatecznie ocenie poddano warto$é
predykcyjna wyznaczonych wartosci $red-
nich ze $rednich w weryfikacji zagrozenia
kontynuacji dziatalnosci badanych przed-
sigbiorstw budowlanych [Andrzejewski i
in., 2015].

Wybrane wskazniki finansowe
w mikro przedsi¢biorstwach
budowlanych zagrozonych
upadloscia

W pierwszej kolejnosci zostana przed-
stawione rozwazania dotyczace wskazni-
ka biezacej plynnosci finansowej wsréd
analizowanych mikro przedsigbiorstw
budowlanych. Uzyskane warto$ci $rednie
w poszczeg6lnych grupach mikro przed-
siebiorstw oraz skuteczno$¢ w ocenie
kondycji finansowej wartoéci $redniej ze
$rednich wymienionego wskaznika zapre-
zentowano w kolejnych tablicach.

Jak mozna wywnioskowaé z zebra-
nych danych, wskaznik biezacej ptynno-
$ci finansowej wsréd wigkszosci mikro
przedsi¢biorstw budowlanych (réwniez
wéréd  wielu  jednostek upadajacych)
ksztaltuje si¢ na stosunkowo wysokim
poziomie. Warto$¢ Srednia tego wskaz-
nika wéréd badanych jednostek o dobrej
kondycji finansowej waha si¢ w przedziale
od 2,4 do 3,1, ktéry to poziom najczgs-
ciej $wiadczy o nadptynnosci finansowej
ocenianego podmiotu. Warto$¢ Srednia
wskaznika biezacej ptynnosci finansowe;j
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Tablica 3 Wartoéci $rednie oraz $rednia ze $rednich dla wskaZnika biezacej

plynnosci finansowej wéréd mikro przedsiebiorstw budowlanych

1 rok 2 lata 3 lata

przed upadloscia| przed upadloscia| przed upadtoscia

przedsigbiorstwa zagrozone upadtoscia 1,23 1,23 1,30
przedsigbiorstwa

w dobrej kondydji finansowej 5/ 51 220

$rednia ze érednich 1,95 2,17 1,84

Zrédto: opracowanie whasne.

wirdéd analizowanych przedsigbiorstw, za-
grozonych upadlosciag w okresie od roku
do trzech przed bankructwem, moglaby
réwniez sugerowaé brak probleméw z ter-
minowoscia w regulowaniu zobowigzan
krétkoterminowych (1,2-1,3).

Podobne wyniki uzyskano w przy-
wotanych wczesniej badaniach [Andrze-
jewski i in., 2015], gdzie analizujac 1095
mikro przedsi¢biorstw budowlanych w
okresie 2006-2012, wyznaczono warto$¢
srednia wskaznika biezacej ptynnosci fi-
nansowej w przedziale 2-2,7. Wspomnia-
na sytuacj¢ mozna ttumaczy¢ wielkoscia
analizowanych jednostek, ale takze specy-
fika ich dziatalnosci — dtugi cykl produk-
cyjny oraz dtugie terminy rozrachunkéw z
kontrahentami.

Analizujac ksztattowanie si¢ wartosci
$rednich wskaznika biezacej plynnosci na
rok, dwa oraz trzy lata przed upadloscig
zauwazy¢ nalezy, iz w calym analizowa-
nym okresie wspomniane wartosci istot-
nie réznia si¢ w obu grupach przedsic-
biorstw.

Oceniajac skuteczno$¢ omawianego
wskaznika w jednoznacznej ocenie sytua-
gji finansowej przedsi¢biorstwa zauwazy¢
nalezy, iz wskaznik biezacej plynnosci
bardzo dobrze klasyfikuje przedsigbior-
stwa zagrozone upadio$cia, natomiast
wyjatkowo nieskuteczny jest w ocenie
sytuacji finansowej podmiotéw dobrych
(poprawna ocena od 35-45 proc. bada-
nych jednostek). Ponadto pokresli¢ nalezy,

Tablica 4 Skutecznos¢ w ocenie kondycji finansowej wskaznika biezacej ptynnosci

finansowej wéréd mikro przedsi¢biorstw budowlanych

1 rok 2 lata 3 lata

przed upadloscia przed upadloscia przed upadloscia

przedsi¢biorstwa dobre 45,0% 35,0% 45,0%
skuteczno$é ogétem 72,5% 65,0% 62,5%

Zrédto: opracowanie whasne.

Tablica 5 Wartoséci $rednie oraz $rednia ze $rednich dla pokrycia zobowiazan

krétkoterminowych nadwyzka

budowlanych

1 rok
przed upadloscia

przedsigbiorstwa 9
zagrozone upadiocia S

przedsigbiorstwa w dobrej ®
kondycji finansowej K
$rednia ze $rednich 31,8%

Zrédto: opracowanie whasne.

finansowa wsré6d mikro przedsiebiorstw

2 lata 3 lata

przed upadloscia przed upadloscia
7,8% 7,8%

69,6% 57,3%

38,7% 32,5%
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Tablica 6 Skutecznosé w ocenie kondycji finansowej wskaznika przedstawiajacego

pokrycie zobowiazan krétkoterminowych nadwyzka finansowa wéréd mikro

przedsiebiorstw budowlanych

1 rok

przed upadtoscia

przedsiebiorstwa dobre 55,0%
przedsigbiorstwa

zagrozone upadloscia 95,0%

skuteczno$é ogétem 75,0%

Zrédto: opracowanie wiasne.

iz wraz z oddalaniem sie od momen-
tu upadlosci, skuteczno$¢ omawianego
wskaznika istotnie spada (62,5 proc. na
trzy lata przed upadtoscia).

Kolejne tablice pokazuja wyniki prze-
prowadzonych analiz dla wskaznika obra-
zujacego pokrycie zobowiazan krétkoter-
minowych nadwyzka finansows.

Jak mozna zaobserwowaé, na prze-
strzeni analizowanych lat wartosci $red-
nie wymienionego wskaznika nie ulegaly
istotnym zmianom. Wséréd podmiotéw
dobrych wskaznik ten wahat sie od 57
do 70 proc., natomiast wéréd jednostek
w zlej kondycji finansowej od 5,4 do 7,8
proc.

Omawiajac  skuteczno$¢ wskaznika
obrazujacego pokrycie zobowiazan krét-
koterminowych nadwyzka finansowg w
ocenie sytuacji finansowej przedsigbior-
stwa zauwazy¢ nalezy, iz wskaznik ten
bardzo dobrze klasyfikuje przedsigbior-
stwa zagrozone upadloscia. Natomiast
znacznie nizsza skuteczno$¢ wykazuje dla
podmiotéw dobrych (poprawna ocena od
50 do 55 proc. badanych jednostek). Pod-
kredli¢ natomiast nalezy, iz skutecznosé
wymienionego wskaznika w ocenie sytu-

2 lata 3 lata

przed upadloscia przed upadioscia
50,0% 55,0%

95,0% 90,0%

72,5% 72,5%

agji finansowej jest podobna na rok, dwa
jak i trzy lata przed upadloscia.

Kolejny wskaznik poddany ocenie to
wskaznik ogdlnego zadluzenia. W przy-
padku badanej grupy mikro przedsic-
biorstw budowlanych zagrozonych upad-
fodcia, wraz ze zblizaniem si¢ momentu
bankructwa, wskaznik ten wykazywat
tendencj¢ wzrostowa (z poziomu 71,9
proc. na trzy lata przed upadkiem do
poziomu 79,6 proc. w roku przed upad-
toscia). Réwnoczesnie, wéréd badanych
jednostek bedacych w dobrej kondycdji
finansowej mozna zaobserwowal spa-
dek wspomnianego wskaznika. Podkre-
$li¢ nalezy, iz w przywotanych wczesniej
badaniach 1095 mikro przedsi¢biorstw
wskaznik ten w latach 2006-2012 podle-
gal nieznacznym wahaniom i ksztattowat
si¢ na poziomie od 63 do 65 proc.

Wsréd analizowanych mikro przedsie-
biorstw w ocenie zagrozenia kontynuacji
dzialalnosci wskaznik ogélnego zadtuze-
nia cechowat sie skutecznoscia nieznacz-
nie nizszg niz wskaznik pokrycia zobo-
wigzann  krétkoterminowych nadwyzka
finansowa, a wrecz, co moze by¢ do$¢ za-
skakujace, lepiej spisywat si¢ na dwa lata

Tablica 7 Wartosci $rednie oraz $rednia ze $rednich wskaznika ogélnego zadtu-

zenia wéréd mikro przedsi¢biorstw budowlanych

1 rok 2 lata 3 lata

przed upadloscia| przed upadloscia| przed upadloscia

przedsigbiorstwa zagrozone upadtoscia 79,6% 76,8% 71,9%
E;z;t}iss(i)i);)rstwa w dobrej kondydji 46.8% 52.0% 53.9%
$rednia ze $rednich 63,2% 64,4% 62,9%

Zrédto: opracowanie wiasne.

77
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Tablica 8 Skuteczno$¢ w ocenie kondycji finansowej wskaznika ogélnego zadtu-

zenia wéréd mikro przedsi¢biorstw budowlanych

przedsigbiorstwa dobre

przedsigbiorstwa zagrozone upadtoscia

1 rok 2 lata 3 lata

przed upadloscia | przed upadloscia | przed upadloscia
70,0% 70,0% 65,0%

75,0% 80,0% 70,0%

72,5% 75,0% 67,5%

skutecznos$é ogétem

Zrédto: opracowanie wiasne.

przed upadkiem w poréwnaniu do okresu
przed bankructwem. Istotnym faktem,
ktéry nalezy podkresli¢, jest podobna
skuteczno$¢ wskaznika zadtuzenia w obu
badanych grupach przedsi¢biorstw (tych
bedacych w dobrej kondycji finansowej
jak i tych zagrozonych upadtoscia).

Kolejne dwie tablice przedstawiaja
wyniki badan wskaznika operacyjnej ren-
townosci aktywéw w skutecznej ocenie
sytuacji finansowej. Bardzo podobne wy-
niki osiagni¢to analizujac réwniez inne
mierniki rentownosci, stad pominiecie
tych rozwazani w niniejszym artykule.

Jak mozna zaobserwowaé, spétki za-
grozone upadloscia osiagaly wskazniki
rentownosci o kilkanascie punktéw pro-
centowych nizsze niz jednostki w dobrej
sytuacji finansowej. Obserwowany nie-
znaczny spadek analizowanego wskaznika
rentownosci wraz ze zblizaniem sie¢ mo-
mentu upadio$ci w obu analizowanych
grupach przedsi¢biorstw mozna wyjasni¢
ogdlnym spadkiem koniunktury gospo-
darczej w analizowanym okresie, co wy-
jatkowo dotkliwie odczuly przedsi¢bior-
stwa budowlane.

Analizowany wskaznik rentownosci
charakteryzuje si¢ niska skutecznoscia w

og6lnej ocenie kondycji finansowej ba-
danych przedsigbiorstw — w roku przed
upadtoscia wskaznik ten blednie klasy-
fikowat 37,5 proc. ocenianych jednostek
gospodarczych. Sytuacj¢ takq mozna wy-
ttumaczy¢, miedzy innymi, statystycznie
wysoka zmiennoscia tychze wskaznikéw
[por. Maslanka, 2008].

Wybrane wskazniki finansowe
w malych przedsi¢biorstwach
budowlanych zagrozonych
upadloscia

W dalszej czgsci artykutu zostang za-
prezentowane wyniki analogicznych ba-
daf, przeprowadzonych wsréd matych
oraz $rednich przedsigbiorstw budowla-
nych. W zwiazku z ograniczona obj¢tos-
cig niniejszego opracowania, w formie ta-
belarycznej przedstawione zostang jedynie
informacje o skutecznosci poszczegélnych
analizowanych wskaZznikéw w weryfikacji
zagrozenia kontynuacji dziatalnosci jed-
nostek gospodarczych wraz z podaniem
wyznaczonych wartosci progowych dla
tych wskaznikéw.

Wartoéci $rednie wskaznika biezacej
plynnosci finansowej wséréd analizowa-
nych matych przedsi¢cbiorstw budow-

Tablica 9 Wartoéci $rednie oraz $rednia ze $rednich wskaznika rentownos$ci

operacyjnej aktywéw wéréd mikro przedsi¢biorstw budowlanych

1 rok 2 lata 3 lata
przed upadtoscia przed upadloscia przed upadtoscia

przedsigbiorstwa
zagrozone upadioscia 16749 SH 22
oo dobes i e 7
$rednia ze §rednich 7,6% 8,1% 8,8%

Zrédto: opracowanie whasne.




Wybrane wskazniki finansowe w okresie przed upadloscia w przedsigbiorstwach budowlanych

Tablical0 Skuteczno$¢ w ocenie kondycji finansowej wskaznika rentownosci

operacyjnej aktywéw wsréd mikro przedsi¢biorstw budowlanych

1 rok 2 lata 3 lata

przed upadlodcia| przed upadloscia| przed upadloscia

przedsigbiorstwa dobre 50,0% 65,0% 45,0%
przedsigbiorstwa zagrozone upadtoscia 75,0% 60,0% 65,0%
skuteczno$é ogétem 62,5% 62,5% 55,0%

Zrédto: opracowanie whasne.

lanych ksztaltuja si¢ na zdecydowanie
nizszym poziomie w poréwnaniu do mi-
kro przedsigbiorstw. Wskaznik biezacej
plynnosci, analogicznie jak wéréd mikro
przedsi¢biorstw, wyjatkowo dobrze oce-
nia sytuacj¢ finansowg spéfek zagrozo-
nych upadfoscia, natomiast stabiej spisuje
si¢ wéréd jednostek dobrych (42,5 proc.
podmiotéw w dobrej sytuacji zostato za-
kwalifikowanych do zagrozonych upad-
toscia w ciagu najblizszego roku). Sku-
teczno$¢ analizowanego wskaznika w
jednoznacznej ocenie sytuacji finansowej
ksztattowata si¢ na poziomie 76,3 proc. na
rok przed upadtoscia.

Bardzo podobnie, jak kryterium bie-
zacej plynnosci, w ocenie sytuacji finan-
sowej malych przedsigbiorstw zachowuje
si¢ wskaznik pokrycia zobowiazan krét-
koterminowych nadwyzka finansowa.
Wysoce skutecznie ujawnia przedsigbior-
stwa zagrozone upadloscia i réwnoczes-
nie, w stosunku do tej grupy, klasyfiku-
je znacznag czg$¢ podmiotéw bedacych
w dobrej sytuacji finansowej (42,5 proc.
na rok przed upadloscia). Skuteczno$é
wskaznika na rok przed upadloscig wsréd
ogétu matych przedsi¢biorstw budow-

lanych jest analogiczna jak wéréd mikro
przedsi¢biorstw i wynosi 75 proc.

Kolejny parametr poddany analizie
to wskaznik ogélnego zadluzenia. Matle
sp6tki budowlane bgdace w dobrej kon-
dycji finansowej w calym analizowanym
okresie wyrézniaty si¢ zadtuzeniem ogé-
tem na poziomie okoto 50 proc. Nato-
miast wsréd jednostek zagrozonych upad-
toscia widoczny jest dynamiczny wzrost
zadluzenia do poziomu 97 proc. na rok
przed bankructwem.

Spo$réd  analizowanych miernikéw
analitycznych, wskaznik ogélnego zadtu-
zenia charakteryzuje si¢ najwyzsza sku-
tecznoécia w ocenie sytuacji finansowej
malych przedsi¢cbiorstw budowlanych.
W roku przed upadio$cig wskaznik ten
prawidlowo klasyfikuje 83,8 proc. ogétu
analizowanych przedsigbiorstw. Ponadto,
co jest godne podkreslenia, zachowuje si¢
on bardzo podobnie w obu wyréznionych
grupach jednostek gospodarczych.

Najstabiej, podobnie jak wsréd mikro
przedsi¢biorstw, w ocenie kondycji finan-
sowej matych jednostek budowlanych
spisuja si¢ wskazniki rentownosci — sku-
teczno$¢ ogoétem w roku przed upadloscia

Tablica 11 Skuteczno$é w ocenie kondycji finansowej wskaznika biezacej ptynnosci

finansowej wéréd matych przedsi¢biorstw budowlanych

1 rok 2 lata 3lata

przed upadloscia | przed upadloscia | przed upadloscia

warto$¢ progowa wskaznika 1,72 1,70 1,80

skuteczno$é wsréd przedsigbiorstw dobrych 57,5% 55,0% 37,5%

skutec.znos'c' wiréd p)rzgisic;biorstw 95,0% 90,0% 77.5%
zagrozonych upadtoscia

skuteczno$é ogétem 76,3% 72,5% 57,5%

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Tablica 12 Skuteczno$¢ w ocenie kondycji finansowej wskaznika pokrycia

zobowiazan krétkoterminowych nadwyzka finansowa wéréd malych przedsie-

biorstw budowlanych

1 rok 2 lata 3 lata

przed upadlodcia| przed upadloscia| przed upadloscia

warto$¢ progowa wskaznika 22,7% 27,8% 47,6%

skuteczno$é wsrdd przedsigbiorstw dobrych 52,5% 42,5% 37.5%

skutec.znos'c' wiréd pfz.edsiqbiorstw 97.5% 82.5% 87.5%
zagrozonych upadtoscia

skuteczno$é ogétem 75,0% 62,5% 62,5%

Zrédto: opracowanie wiasne.

wynosi 71,3 proc., natomiast w pozosta-
tych latach 62,5 proc.

Wybrane wskazniki finansowe
w $rednich przedsi¢biorstwach
budowlanych zagrozonych
upadloscia

Trzecia czg$¢ badani dotyczyta oceny
skutecznosci analizowanych wskaznikéw
w predykgji bankructwa wéréd $rednich
przedsi¢biorstw budowlanych.

Podobnie jak i dla mikro oraz matych
jednostek, jako pierwszy ocenie zostat
poddany wskaznik biezacej ptynnosci fi-
nansowej. Wartosci $rednie wymienione-
go wskaznika analizy finansowej istotnie
r6znity si¢ w obu analizowanych grupach
przedsigbiorstw — w grupie przedsic-
biorstw dobrych oscylowaly na poziomie
okoto 2, natomiast wéréd jednostek zagro-
zonych upadtoscia, wraz ze zblizaniem sig
momentu upadiodci, wykazywaly tenden-
cje spadkowa (od 1,19 na trzy lata przed
upadkiem do 0,9 w roku poprzedzajacym
bankructwo). W zwiazku z powyzszym,
warto$¢ krytyczna wymienionego wskaz-

nika spadata wraz ze zblizaniem si¢ upad-
tosci (od 1,61 do 1,47).

Odnoszac sie do skutecznoséci w oce-
nie sytuacji finansowej powyzszego
wskaznika zauwazy¢ nalezy, iz podobnie
jak wsréd mikro oraz matych jednostek,
byta ona wysoka wsréd podmiotéw za-
grozonych upadloscia, natomiast slabiej
spisywal si¢ wéréd podmiotéw bedacych
w dobrej kondyciji.

W obu badanych grupach przedsie-
biorstw, wraz ze zblizaniem si¢ momentu
upadtosci, wskaznik pokrycia zobowigzan
nadwyzka finansowa wykazywat tenden-
cje¢ spadkowa, co wiaza¢ nalezy z ogdlna
koniunktura gospodarcza wsréd bada-
nych spétek. Wsréd podmiotéw zagro-
zonych upadloscia, wskaznik ten na trzy
lata przed upadtoscia wynosit 16,5 proc.,
a na rok przed upadtoscig — 12,0 proc. Po-
dobna sytuacja miata miejsce wsréd jed-
nostek dobrych — spadek z poziomu 54,0
do 36,6 proc.

Wsréd  analizowanych  wskaznikéw
wykazuje si¢ on najwyzsza skutecznos-
cia w weryfikacji zagrozenia kontynua-

Tablica 13 Skuteczno$¢ w ocenie kondycji finansowej wskaznika ogélnego

zadluzenia wéréd matych przedsi¢biorstw budowlanych

1 rok 2 lata 3 lata

przed upadloscia | przed upadloécia| przed upadtoscia

warto$¢ progowa wskaznika 72,3% 63,9% 62,6%

skuteczno$é wsrdd przedsigbiorstw dobrych 85,0% 70,0% 62,5%

skutec.znos'c' wiréd p)rzhedsiqbiorstW 82.5% 77.5% 75.0%
zagrozonych upadtoscia

skuteczno$é ogétem 83,8% 73,8% 68,8%

Zrédto: opracowanie whasne.
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Tablica 14 Skuteczno$¢ w ocenie kondycji finansowej wskaznika rentownosci
operacyjnej aktywéw wsréd matych przedsigbiorstw budowlanych

1 rok 2 lata 3 lata

przed upadloscia | przed upadloscia| przed upadloscia

warto$¢ progowa wskaznika -4,1% 5,9% 12,9%

skuteczno$é wsrdd przedsigbiorstw dobrych 87,5% 57,5% 50,0%

skutec.znos'é wiréd pfz.edsiqbiorstw 55.0% 67.5% 75.0%
zagrozonych upadtoscia

skuteczno$¢ ogétem 71,3% 62,5% 62,5%

Zrédto: opracowanie wiasne.

Tablica 15 Skuteczno$é w ocenie kondycji finansowej wskaznika biezacej plynnosci
finansowej wéréd srednich przedsi¢biorstw budowlanych

1 rok 2 lata 3 lata

przed upadloscia | przed upadlodcia| przed upadloscia

warto$¢ progowa wskaznika 1,47 1,50 1,61

skutecznoéé wéréd przedsiebiorstw dobrych 62,5% 47,5% 55,0%

skutec.znos'c' wéréd p/rz'edsif;biorstw 95,0% 90.0% 87.5%
zagrozonych upadtoscia

skuteczno$é ogétem 78,8% 68,8% 71,3%

Zrédto: opracowanie wiasne.

qji dziatalnosci w roku przed upadkiem
(82,5 proc.) oraz na trzy lata przed upad-
toscia (75,0 proc.).

Kolejny poddany ocenie to wskaznik
ogolnego zadtuzenia. Wiréd érednich
przedsi¢biorstw budowlanych w dobrej
kondygcji finansowej, podobnie jak wsréd
badanych mikro oraz matych jednostek,
oscyluje on w catym analizowanym okre-
sie na poziomie okoto 50 proc. Réwno-
cze$nie, gwaltownie pogarsza si¢ wsréd
podmiotéw zagrozonych upadloscig wraz
ze zblizaniem siec momentu bankructwa.
W analizowanej grupie przedsigbiorstw
warto$¢ krytyczna tego wskaznika na

rok przed upadkiem wynosi 67,2 proc.,
réwnoczesnie jego skuteczno$é ogélem w
klasyfikacji przedsigbiorstw na rok przed
upadkiem wynosi 81,3 proc. i jest na nie-
znacznie nizszym poziomie niz wskaznika
obrazujacego pokrycie zobowigzan krét-
koterminowych nadwyzka finansows.
Wsréd  analizowanych wskaznikéw,
podobnie jak wéréd mikro oraz matych
przedsigbiorstw, kryterium rentownosci
operacyjnej aktywdéw charakteryzuje sig
najnizsza skutecznoscia w ocenie sytuacji
finansowej badanych podmiotéw na rok
przed upadioscia. Z drugiej jednak stro-
ny, podobna skuteczno$¢ (75 proc.) wy-
kazuje on na dwa lata przed upadkiem,

Tablica 16 Skuteczno$¢ w ocenie kondycji finansowej wskaznika pokrycia
zobowiazan krétkoterminowych nadwyzka finansowa wséréd srednich przed-

sigbiorstw budowlanych

1 rok 2 lata 3 lata

przed upadloscia| przed upadloscia| przed upadloscia

warto$¢ progowa wskaznika 12,3% 27,9% 35,2%

fil:)lll;,t:;cz}rllosc wiréd przedsigbiorstw 70,0% 52.5% 62.5%

skutec?znos'c’ wéréd p)rz.edsiqbiorstw 95.0% 85.0% 87.5%
zagrozonych upadtoscia

skuteczno$é ogétem 82,5% 68,8% 75,0%

Zrédto: opracowanie whasne.
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Tablica 17 Skuteczno$é ocenie kondycji finansowej wskaznika ogélnego zadlu-

zenia wiréd $rednich przedsi¢biorstw budowlanych

1 rok 2 lata 3 lata

przed upadloscia | przed upadloécia| przed upadloscia

warto$¢ progowa wskaznika 67,2% 63,2% 60,1%

skuteczno$¢ wiréd przedsigbiorstw dobrych 72,5% 60,0% 72,5%

skutec?znos'c' wsréd pfz.edsiqbiorstw 90,0% 77.5% 75.0%
zagrozonych upadtoscia

skuteczno$é ogétem 81,3% 68,8% 73,8%

Zrédto: opracowanie wiasne.

Tablica 18 Skuteczno$¢ w ocenie kondycji finansowej wskaznika rentownosci
operacyjnej aktywow wsréd srednich przedsiebiorstw budowlanych

warto$¢ progowa wskaznika
skuteczno$¢ wiréd przedsiebiorstw dobrych

skuteczno$¢ wiréd przedsiebiorstw
zagrozonych upadtoscia

skuteczno$é ogétem

Zrédto: opracowanie wiasne.

co powoduje, iz w tym momencie jest
najskuteczniejszym wsréd analizowanych
wskaznikéw.

Whioski
Z niniejszego opracowania mozna wy-

ciagna¢, miedzy innymi, kilka wnioskéw.

* We wszystkich analizowanych grupach
przedsi¢biorstw, wysoka skutecznoscia
w jednoznacznej ocenie sytuacji finan-
sowej charakteryzowaly si¢ wskazniki
ogdlnego zadltuzenia oraz pokrycia
zobowigzan krétkoterminowych nad-
wyzka finansowa.

* W wigkszosci analizowanych sytuadji,
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