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1. CEL PRACY

Koniunktura gospodarcza wptywa na sytuacj¢ ekonomiczng przedsigbiorstw
i gospodarstw domowych. Zmiany koniunktury gospodarczej moga w roéznym
stopniu wptywa¢ na zmiang sytuacji ekonomicznej przedsigbiorstw dziatajacych w
roznych gateziach gospodarki. Sytuacja ekonomiczna przedsiebiorstw z branzy
budowlanej moze mie¢ wptyw na zmiany w innych, powigzanych z budownictwem,
obszarach gospodarki narodowej. Podjeto zatem probe rownolegtej analizy zmian
sytuacji gospodarczej kraju i sytuacji ekonomicznej wybranych przedsigbiorstw
branzy budowlanej. Skutki zmian koniunktury gospodarczej moga by¢ odczuwane
przez przedsigbiorstwa w réznym stopniu, zatem zmiany sytuacji ekonomicznej
wynikajace ze zmian koniunktury przeanalizowano oddzielnie dla przedsigbiorstw
wiekszych 1 mniejszych. Badane podmioty podzielone zostaty ze wzgledu na liczbe
zatrudnionych 1 osiggane przychody na mate, §rednie i duze przedsiebiorstwa. Duze
przedsiebiorstwo to takie, ktore zatrudnia powyzej 250 pracownikow i ktdrego
roczny obrét przekracza 50 milionéw euro lub catkowity bilans roczny przekracza
43 miliony euro. Srednie przedsigbiorstwo, to przedsigbiorstwo zatrudniajace od 50
do 250 pracownikdow i ktérego roczny obrot nie przekracza 50 milionow euro lub
catkowity bilans roczny nie przekracza 43 milionéw euro. Mate przedsi¢ebiorstwo to
przedsigbiorstwo zatrudniajgce mniej niz 50 pracownikéw 1 ktérego roczny obrot

lub catkowity bilans roczny nie przekracza 10 milionow euro.

Koniunktura gospodarcza wplywa na sytuacj¢ ekonomiczng przedsigbiorstw
1 gospodarstw domowych. Zmiany koniunktury gospodarczej moga w réznym
stopniu wptywaé na zmiang sytuacji ekonomicznej przedsi¢biorstw dziatajagcych w
roznych gateziach gospodarki, w tym w branzy budowlanej. Sytuacja ekonomiczna
przedsiebiorstw z branzy budowlanej] moze mie¢ wpltyw na zmiany w innych,
powigzanych z budownictwem, obszarach gospodarki narodowej. Stad, w
literaturze ekonomicznej czesto stwierdza sie, ze koniunktura branzy budowlanej

jest prognostykiem ogdlnej sytuacji ekonomicznej kraju.



Celem rozprawy doktorskiej byta analiza oddzialywania zmian
koniunkturalnych na sytuacj¢ ekonomiczng wybranych przedsigbiorstw z branzy
budowlanej w Polsce w okresie 2004-2012. W niniejszej pracy badano wplyw
wahan koniunkturalnych zar6wno na ptynnos¢, zadtuzenie, rentownos¢, zapasy w
przedsiebiorstwach z branzy budowlanej, ktére podzielono na trzy grupy biorac pod

uwage wartos¢ obrotow i zatrudnienie w tych podmiotach.



2. HIPOTEZA BADAWCZA

Teza pracy:

Zgodnie z podstawowg teza pracy, poprawa koniunktury gospodarczej w
Polsce w istotny sposdb wptywa na poprawe sytuacji ekonomicznej przedsigbiorstw
z branzy budowlanej, przy czym w najwigkszym stopniu zmiany koniunkturalne
oddziatywuja na ptynnos$¢ i rentownos$¢ sprzedazy przedsigbiorstw budowlanych.
Najistotniejszy wplyw zmian koniunktury gospodarczej na sytuacje ekonomiczng
przedsiebiorstw z branzy budowlanej widoczny jest w przypadku najmniejszych
przedsigbiorstw, za$ najmniejszy wplyw w przypadku przedsiebiorstw

najwigkszych.

Hipotezy badawcze:

W celu analizy wptywu zmian koniunkturalnych na sytuacje ekonomiczng
wybranych przedsigbiorstw z branzy budowlanej w Polsce sformutowano trzy
hipotezy badawcze. Pierwsza hipoteza badawcza — zmiany koniunkturalne w
najwigkszym stopniu wplywaja na znaczne zmiany biezace] plynnosci
przedsiebiorstw budowlanych; wzrost koniunktury powoduje wzrost biezacej
ptynnosci. Druga hipoteza badawcza — zmiany koniunktury gospodarczej w
niewielkim stopniu wplywaja na zmiany stanu zapaséw przedsigbiorstw
budowlanych, wzrost gospodarczy powoduje niewielki wzrost zapasow. Trzecia
hipoteza badawcza — zmiany koniunkturalne w najwigkszym stopniu wplywaja na
sytuacje¢ ekonomiczng mniejszych przedsigbiorstw, wzrosty podstawowych
miernikow koniunktury gospodarczej powodujga wzrost miernikéw sytuacji
ekonomicznej przedsigbiorstw. Wynika to ze stosunkowo matej skali ich
dziatalnosci, niskich mozliwosci adaptacyjnosci do zmieniajacych si¢ warunkow
rynkowych oraz stosunkowo niskiego stopnia dywersyfikacji dziatalnosSci

gospodarcze;j.



Postawione w pracy problemy badawcze wynikaty ze studidw literatury
przedmiotu, szczegolnie tej, ktora poruszata problematyke cyklicznych zmian w
gospodarce oraz zagadnien sytuacji ekonomicznej przedsigbiorstw 1 jej zwigzku z
sytuacjag gospodarczag kraju. Pomimo wielu opracowan w tym zakresie
problematyka badan jest wcigz aktualna i wazna nie tylko z punktu widzenia
przedsigbiorstw  dziatajacych w  branzy budowlanej ale rowniez z
makroekonomicznego punktu widzenia, ze wzgledu na $ciste powigzania tego

sektora z innymi branzami gospodarki.



3. UKLAD I TRESC PRACY

Praca sktada si¢ z dwdch czg$ci: teoretycznej 1 badawcze;.

W czesci teoretycznej, skladajagcej sie z dwoch rozdzialow zawarte zostaly
wnioski ze studiow literatury, ktora dotyczyta teoretycznego ujecia wahan
koniunktury w gospodarce oraz takiej ktora zawierata ré6znorodne metody pomiaru

sytuacji ekonomicznej przedsigbiorstw.

Cze$¢ druga, badawcza, sktada sie z trzech rozdziatow. W dwoch kolejnych
rozdziatach zawarto analizy empiryczne dotyczace poziomu podstawowych
wyznacznikdw sytuacji gospodarczej kraju oraz podstawowych wskaznikow
obrazujacych sytuacj¢ ekonomiczng przedsi¢biorstw. Natomiast w rozdziale pigtym
dokonano analizy statystyczno-ekonometrycznej  wspolzaleznosci  miedzy

koniunkturg w branzy budowlanej i ogdlng sytuacja gospodarcza kraju.

W zakonczeniu podsumowane zostaty rezultaty przedstawionych badan oraz

sformutowane wnioski koncowe.

W opracowaniu ujeto Aneks metodologiczny, w ktorym zaprezentowane
zostaly, wykorzystane w pracy, metody pomiaru sytuacji ekonomicznej
przedsigbiorstw, pomiaru koniunktury gospodarczej oraz budowy modelu

ekonometrycznego.
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4. METODY BADAWCZE I ZAKRES BADAN

W pracy wykorzystano metody badawcze oparte na analizie literatury
polskiej i anglojezycznej z zakresu koniunktury gospodarczej i metod pomiaru
sytuacji ekonomicznej przedsiebiorstw oraz metody statystyczne i ekonometryczne.
Metody statystyczne i ekonometryczne wykorzystano w celu analizy opisowej
szeregbw  czasowych  oraz  oszacowania  parametréw  strukturalnych
wykorzystywanych modeli ekonometrycznych. Modele te opracowane zostaly z

wykorzystaniem programu statystycznego ,,GRETL”.

Wykorzystujgc klasyczng metod¢ najmniejszych kwadratow dokonano
estymacji wspotzaleznosci dynamiki PKB (zmienna X, obja$niajgca), dynamiki
zmian warto$ci dodanej w przemysle (zmienna X, objasniajgca), dynamiki zmian
wartosci dodanej w budownictwie (zmienna X, objasniajaca), dynamiki zmian
popytu krajowego (zmienna X, objasniajaca), dynamiki zmian naktadéw brutto na
srodki trwate (zmienna X, objasniajaca), wzgledem dynamiki zmian wskaznikoéw
obrazujacych sytuacje ekonomiczng przedsigbiorstw budowlanych: rentownos$ci
sprzedazy, rentownosci majatku trwatego, ogolnego zadtuzenia, biezacej ptynnosci,

rotacji majatku obrotowego (bedacych zmiennymi Y, objasniania).

Wykorzystano do tego celu klasyczng metode najmniejszych kwadratow 1 jej
pochodne. Metoda ta jest najstarsza i najtatwiejsza do zastosowania, cho¢ posiada
wady (np. niewielkg odporno$¢ na elementy odstajace), ktore udato si¢ usungé w
innych, mniej rozpropagowanych metodach. Wszystkie zmienne modelu poddane
procedurze logarytmowania. Logarytmowanie poszczegélnych zmiennych modelu
miato na celu wuzyskanie liniowych zalezno$ci pomigdzy analizowanymi

zmiennymi.

Dane statystyczne zaczerpnigte zostaty z informacji zawartych w Rocznikach
Statystycznych publikowanych przez Gtowny Urzad Statystyczny (dane opisujace
koniunkture gospodarcza) oraz zawartych w Monitorze Polskim B i Monitorze
Sadowym, w ktorych publikowane byly Sprawozdania finansowe przedsigbiorstw.

W Rocznikach Statystycznych zawarte sg informacje o dynamice z jaka zmieniajg



si¢ makroekonomiczne mierniki koniunktury gospodarczej, takie jak dynamika
PKB, warto$ci dodanej, popytu krajowego czy tez naktadow brutto na $rodki trwate.
Natomiast informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych umozliwity
przeprowadzi¢ analize sytuacji ekonomicznej poszczegdlnych przedsigbiorstw oraz
wyznaczy¢ $rednie wartosci miernikow sytuacji ekonomicznej dla kazdej grypy

podmiotow.

10



5. WNIOSKI

Zgodnie z postawiong tezg pracy poprawa koniunktury gospodarcze; w
Polsce w istotny sposdob wplywala na poprawg sytuacji ekonomicznej
przedsigbiorstw z branzy budowlanej, przy czym w najwickszym stopniu zmiany
koniunkturalne oddziatywaly na ptynnos¢ przedsigbiorstw budowlanych. Co wigcej,
najistotniejszy wpltyw zmian koniunktury gospodarczej na sytuacj¢ ekonomiczng
przedsigbiorstw z branzy budowlanej widoczny byl w przypadku matych
przedsigbiorstw. Potwierdzita to estymacja parametrow zaleznos$ci dynamiki zmian
podstawowych miernikdw sytuacji ekonomicznej przedsigbiorstw oraz zmian

miernikdw koniunktury gospodarcze;.

W celu analizy wptywu zmian koniunkturalnych na sytuacje ekonomiczng
wybranych przedsigbiorstw z branzy budowlanej w Polsce sformutowano trzy
hipotezy badawcze. Hipoteza pierwsza — zmiany koniunkturalne w najwigkszym
stopniu wptywaty na ptynnos¢ przedsiebiorstw budowlanych, przy czym wzrost
koniunktury powoduje wzrost biezacej ptynnosci. Hipoteze te potwierdzajg wyniki
opracowane z uzyciem klasycznej metody najmniejszych  kwadratow.
Wspotczynniki regresji, szczego6lnie dotyczace zaleznosci zmian koniunktury
gospodarczej 1 wskaznika Srodkoéw pienigznych sa wysokie w kazdej grupie
podmiotow. Najwyzsze wspoOtczynniki regresji w analizie zalezno$ci zmian

ptynnosci od zmian koniunktury wystgpity w matych przedsigbiorstwach.

Postawiona druga hipoteza badawcza méwita o tym, iz zmiany koniunktury
gospodarczej wpltywaja w niewielkim stopniu na zmiany stanu zapasow
przedsigbiorstw budowlanych, przy czym wzrost gospodarczy powoduje niewielki
wzrost zapaséw. Przeprowadzona analiza potwierdzita t¢ hipoteze tylko dla
srednich przedsigbiorstw, w grupie ktorych zaobserwowano stabg zalezno$¢ zmiany
stanu zapasOw na zmiany koniunktury gospodarczej. W przypadku pozostatych
grup podmiotéw analiza wskazata dos¢ silny zwigzek (szczegolnie w przypadku

matych przedsigbiorstw) pomiedzy dynamika PKB a obrotowo$cig zapasow.
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Rys. 1. Wspolczynniki kierunkowe regresji liniowej oszacowane przy pomocy

KMNK dla zaleznosci dynamiki PKB i dynamiki wskaznikow:

rotacji majatku obrotowego
rotacji zapasow (w dniach)
zadtuzenia kapitatu wtasnego

ogdlnego zadtuzenia

W duze
rentownosci kapitatu
M $rednie
rentownos$ci majatku trwatego B mate

rentownosci sprzedazy
srodkéw pienieznych

wysokiej ptynnosci

ptynnosci biezacej / /

0.75 0.8 0.85 0.9 0.95 1 1.05

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie przeprowadzonej analizy.

Rys. 2. Wspolczynniki kierunkowe regresji liniowej oszacowane przy pomocy
KMNK dla zaleznosci dynamiki wartosci dodanej przemyshu i dynamiki

wskaznikow:

rotacji majatku obrotowego
rotacji zapasow (w dniach)
zadtuzenia kapitatu wtasnego

ogdlnego zadtuzenia

rentownosci kapitatu = duze
M $rednie
rentownos$ci majatku trwatego
B mate

rentownosci sprzedazy
srodkow pienieznych

wysokiej ptynnosci

ptynnosci biezacej

0.75 0.8 0.85 0.9 0.95 1 1.05

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie przeprowadzonej analizy.
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Rys. 3. Wspétezynniki kierunkowe regresji liniowej oszacowane przy pomocy
KMNK dla zalezno$ci dynamiki wartosci dodanej budownictwa i dynamiki

wskaznikow:

rotacji majatku obrotowego
rotacji zapaséw (w dniach)
zadtuzenia kapitatu wtasnego

ogdlnego zadtuzenia

M duze
rentownosci kapitatu .
B $rednie
rentownosci majatku trwatego = mate

rentownosci sprzedazy
srodkéw pienieznych

wysokiej ptynnosci

ptynnosci biezacej / /

0.75 0.8 0.85 0.9 0.95 1 1.05

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonej analizy.

Rys. 4. Wspolezynniki kierunkowe regresji liniowej oszacowane przy pomocy

KMNK dla zalezno$ci dynamiki popytu krajowego i dynamiki wskaznikow:

rotacji majatku obrotowego
rotacji zapasow (w dniach)
zadtuzenia kapitatu wiasnego

ogolnego zadtuzenia

M duze
rentownosci kapitatu i .
H $rednie
rentownos$ci majatku trwatego
B mate

rentownosci sprzedazy
srodkdéw pienieznych

wysokiej ptynnosci

ptynnosci biezacej /

0.75 0.8 0.85 0.9 0.95 1 1.05

Zrédlo: Opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonej analizy.
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Rys. 5. Wspolczynniki kierunkowe regresji liniowej oszacowane przy pomocy
KMNK dla zaleznos$ci dynamiki nakladow brutto na srodki trwale i dynamiki

wskaznikow:

rotacji majatku obrotowego
rotacji zapaséw (w dniach)
zadtuzenia kapitatu wtasnego

ogolnego zadtuzenia
W duze

rentownosci kapitatu )
M $rednie

rentownosci majatku trwatego = mate
rentownosci sprzedazy
srodkdéw pienieznych

wysokiej ptynnosci

ptynnosci biezacej / /

0 0.2 0.4 0.6 0.8 1 1.2

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie przeprowadzonej analizy.

Trzecia hipoteza badawcza — zmiany koniunkturalne w najwigkszym stopniu
wpltywaly na sytuacje ekonomiczng najmniejszych przedsigbiorstw, wzrosty
podstawowych miernikoéw koniunktury gospodarczej powoduja wzrost miernikow
sytuacji ekonomicznej przedsigbiorstw, zostala zweryfikowana pozytywnie.
Potwierdzity to wyniki oszacowania parametréw zalezno$ci przy uzyciu klasyczne;j
metody najmniejszych kwadratéw. Wspdiczynniki regresji otrzymane w wyniku
przeprowadzonej KMNK przyjmowaly najwyzsze wartosci, w wigkszosSci
analizowanych zalezno$ci, w grupie matych przedsiebiorstw.

Przeprowadzone badania wskazuja, ze w kazdym przedsigbiorstwie, bez
wzgledu na wielko$¢ czy rodzaj prowadzonej dzialalnosci istotne jest wnikliwe
obserwowanie 1 wlasciwe prognozowanie zmian sytuacji gospodarczej kraju.
Zmiany Kkoniunktury gospodarczej wplywaja na sytuacj¢ ekonomiczng
przedsigbiorstw. Badania wykazaty, ze najbardziej narazone na zmiany koniunktury
gospodarczej byly mate przedsiebiorstwa. Zatem szczegdlnie ten rodzaj, malych
podmiotow gospodarczych powinien zwickszy¢ swoja $§wiadomos$¢ w zakresie

zmieniajacej si¢ gospodarki i realnych zagrozen czy tez szans z tym zwigzanych.
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