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Odchylenie wzglêdne kosztów ca³kowitych…

Wstêp

Stale aktualna problematyka oceny zagro¿enia upad³oœci¹ przed-
siêbiorstw wymaga bie¿¹cej analizy maj¹cych miejsce w Polsce procesów
upad³oœciowych. Prowadzi to z jednej strony do weryfikacji dotychczaso-
wej teorii ekonomii bankructw i upad³oœci przedsiêbiorstw, z drugiej na-
tomiast – do dalszej jej ewolucji. Dla praktyki gospodarczej niezwykle
wa¿ne w tym obszarze staj¹ siê metody skutecznego (wyprzedzaj¹cego)
diagnozowania symptomów pogarszaj¹cej siê sytuacji ekonomiczno-
-finansowej przedsiêbiorstwa, które mog¹ poprzedzaæ utratê zdolnoœci
p³atniczej i w konsekwencji trwa³¹ niewyp³acalnoœæ (upad³oœæ) przed-
siêbiorstwa. Tradycyjna analiza wskaŸnikowa ex post sta³a siê dalece
niewystarczaj¹ca [Korol, 2013]. St¹d na drodze jej ewolucji w ró¿nych
oœrodkach naukowo-badawczych na œwiecie, w tym równie¿ i w Polsce,
podejmowane by³y próby tworzenia nowych systemów wczesnego
ostrzegania (SWO), ukierunkowanych na wyprzedzaj¹c¹ ocenê poziomu
zagro¿enia upad³oœci¹ podmiotów gospodarczych.

Iloœciowe podejœcie do tego problemu badawczego sprawia, i¿ w zde-
cydowanej wiêkszoœci przypadków tworzone s¹ funkcje sk³adaj¹ce siê
z wybranych wskaŸników analizy finansowej. Z uwagi na bardzo du¿¹
wagê, jak¹ przypisuje siê p³ynnoœci finansowej, najczêœciej w ich kon-
strukcji wykorzystywane s¹ w³aœnie wskaŸniki z tego w³aœnie obszaru.
Nie budzi to w¹tpliwoœci, m.in. z uwagi na fakt, i¿ ustawa Prawo upad³oœ-
ciowe i naprawcze w Polsce, okreœlaj¹c nadrzêdn¹ (fundamentaln¹) pod-
stawê og³oszenia upad³oœci przedsiêbiorstwa, definiuje w art. 10, a tak¿e
w art. 11 ust. 1, i¿ d³u¿nika uwa¿a siê za niewyp³acalnego, a wiêc takiego,
w stosunku do którego zachodzi przes³anka orzeczenia o upad³oœci, je¿eli
nie wykonuje on swoich wymagalnych zobowi¹zañ pieniê¿nych [ustawa,
2003]. To sprawia, i¿ nie tylko na drodze analizy ekonomicznej, ale
równie¿ uwzglêdniaj¹c prawne przes³anki og³oszenia upad³oœci, jednym
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z podstawowych parametrów diagnozowania ryzyka niewyp³acalnoœci
przedsiêbiorstwa jest ocena jego p³ynnoœci finansowej. Nie sposób jednak
oddzieliæ tej sfery zarz¹dzania jednostk¹ gospodarcz¹ od innych jej obsza-
rów, np. sk³adowych cyklu konwersji gotówkowej, ale i poziomu oraz
zdolnoœci obs³ugi przez jednostkê jej zad³u¿enia, czy w koñcu jej rentow-
noœci sprzeda¿y i produktywnoœci anga¿owanego w procesy gospodar-
cze maj¹tku (efektywnoœci wykorzystania kapita³u).

Celem g³ównym opracowania jest omówienie przydatnoœci zastoso-
wania, relatywie rzadko stosowanej w teorii i praktyce, w ocenie zagro-
¿enia upad³oœci¹ przedsiêbiorstw miary w postaci odchylenia wzglêd-
nego kosztów ca³kowitych [Gabrusewicz, 2014, s. 192–193]. W warstwie
empirycznej w artykule zosta³y przeprowadzone badania nad skutecz-
noœci¹ zastosowania tej miary, oparte na badaniu 2739 upad³ych w latach
2007–2013 przedsiêbiorstw1. Próbê tych jednostek ostatecznie w tej czêœci
badañ zawê¿ono jednak do 1979 jednostek gospodarczych (jg.), których
sprawozdania finansowe by³y mo¿liwe do pozyskania na 4 lata przed
og³oszeniem upad³oœci. Tak sformu³owany cel g³ówny badañ wymaga³
równie¿, dla podkreœlenia istoty podejmowanej problematyki, przepro-
wadzenia analizy bie¿¹cej statystyki upad³oœci przedsiêbiorstw, które
mia³y miejsce w Polsce w ostatnich latach (01.2007–06.2015). Badania w tej
czêœci stanowi¹ tym samym pewnego rodzaju wprowadzenie (o charak-
terze makroekonomicznym) do podstawowej czêœci przedmiotowych ba-
dañ, ukierunkowanych na prospektywn¹ [Wêdzki, 2005, s. 99–100] ocenê
kondycji ekonomiczno-finansowej przedsiêbiorstwa, a wiêc maj¹cych cha-
rakter mikroekonomiczny.

1. Skala upad³oœci przedsiêbiorstw w gospodarce polskiej

Aktualna statystka upad³oœci przedsiêbiorstw w Polsce, która stano-
wi przedmiot opisu w artykule, obejmuje przede wszystkim okres I pó³ro-
cza 2015 r.2 Od 2012 r. liczba upad³oœci przedsiêbiorstw kszta³tuje siê
na wzglêdnie stabilnym poziomie, oscyluj¹cym miêdzy 800–900 jg.
W opinii autora pu³ap ten stanowi o nasyceniu procesów upad³oœciowych
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1 Szerzej na temat próby badawczej zob. pkt 3 artyku³u.
2 Przedstawione w artykule statystyki upad³oœci przedsiêbiorstw w Polsce zosta³y pozys-
kane na podstawie og³oszeñ publikowanych w Monitorze S¹dowym i Gospodarczym
(MSiG) do dnia 15 lipca 2015 r. Tym samym omawiany w artykule stan upad³oœci przed-
siêbiorstw aktualny jest na dzieñ 31 czerwca 2015 r., i uwzglêdnia og³oszone upad³oœci
przedsiêbiorstw, które zosta³y podane do publicznej wiadomoœci w MSiG do nr 135/2015
z dnia 15 maja 2015 r.



w gospodarce, a bilans zamkniêcia 2015 r. najprawdopodobniej nie prze-
kroczy liczby ubieg³orocznych upad³oœci. Na rysunku 1 przedstawiona
zosta³a statystyka upad³oœci przedsiêbiorstw w latach 2007–2014, uwzglêd-
niaj¹ca równie¿ og³oszone do dnia 31 czerwca 2015 r. (a tak¿e podane do
publicznej wiadomoœci do dnia 15 lipca tego roku) upad³oœci przedsiê-
biorstw. Ich ostateczna liczba (376 jg.) bêdzie w kolejnych miesi¹cach tego
roku korygowana in plus, z racji tego i¿ orzeczenia sêdziów o upad³oœci
przedsiêbiorstw s¹ podawane w praktyce do publicznej wiadomoœci
(m.in. w MSiG) z pewnym opóŸnieniem.

Rysunek 1. Upad³oœci przedsiêbiorstw w Polsce w latach 2007–2014

i w I po³owie 2015 [jg.]

�ród³o: Opracowanie w³asne.

Upad³oœci przedsiêbiorstw w Polsce w I po³owie 2015 r. stanowi³y
88,68% liczby upad³oœci z analogicznego okresu roku ubieg³ego. Przeciêt-
nie na ka¿de 100 000 zarejestrowanych w REGON podmiotów gospo-
darki narodowej (wg danych na koniec I kwarta³u 2015 r.3) mia³o miejsce
w I po³owie 2015 r. w Polsce 9 upad³oœci przedsiêbiorstw. Natomiast war-
to w tym miejscu równie¿ zauwa¿yæ, i¿ tylko w pierwszych trzech mie-
si¹cach tego roku (tj. w I kwartale) na ka¿de 100.000 zarejestrowanych
w REGON podmiotów gospodarki narodowej ulega³o likwidacjom prze-
ciêtnie 2028 jg. Statystykê tych procesów mo¿na szerzej zanalizowaæ na
podstawie danych zawartych w tablicy 1.
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3 Dane na koniec I kwarta³u 2015 r. z G³ównego Urzêdu Statystycznego (GUS) z REGON
by³y najbardziej aktualnymi informacjami opublikowanymi na dzieñ realizowania badañ.



Tablica 1. Statystyka podmiotów gospodarki narodowej zarejestrowanych

w REGON na koniec I kwarta³u 2015 r., w podziale na sektor prywatny

i publiczny na tle upad³oœci podmiotów w latach 2010–2014 i I–VI.2015 [jg.]

Lp. Podmioty gospodarki narodowej oraz przekrojowa
statystyka upad³oœci przedsiêbiorstw Liczba jg.

1. Sektor prywatny ogó³em – zarejestrowane w REGON 3 992 963

1a. Sektor prywatny – nowo zarejestrowane w REGON 78 185

1b. Sektor prywatny – wyrejestrowane z REGON 82 945

2. Sektor publiczny ogó³em – zarejestrowane w REGON 121 816

2a. Sektor publiczny – nowo zarejestrowane w REGON 270

2b. Sektor publiczny – wyrejestrowane z REGON 506

3. Ogó³em jednostek zarejestrowanych w REGON 4 114 779

3a. Ogó³em nowo zarejestrowanych w REGON 78 455

3b. Ogó³em wyrejestrowanych z REGON 83 451

4. Upad³oœci przedsiêbiorstw – I po³owa 2010 r. 357

5. Ogó³em upad³oœci przedsiêbiorstw w 2010 r. 684

6. Upad³oœci przedsiêbiorstw – I po³owa 2011 r. 345

7. Ogó³em upad³oœci przedsiêbiorstw w 2011 r. 735

8. Upad³oœci przedsiêbiorstw – I po³owa 2012 r. 424

9. Ogó³em upad³oœci przedsiêbiorstw w 2012 r. 899

10. Upad³oœci przedsiêbiorstw – I po³owa 2013 r. 464

11. Ogó³em upad³oœci przedsiêbiorstw w 2013 r. 895

12. Upad³oœci przedsiêbiorstw – I po³owa 2014 r. 424

13. Ogó³em upad³oœci przedsiêbiorstw w 2014 r. 832

14. Upad³oœci przedsiêbiorstw – I po³owa 2015 r. 376

Uwaga: liczba upad³oœci w I po³owie 2015 r. okreœlona zosta³a na podstawie postanowieñ
s¹dowych og³oszonych od 1 stycznia 2015 do 15 lipca 2015 r.; na dzieñ opracowania arty-
ku³u brak danych statystycznych GUS dotycz¹cych liczby podmiotów gospodarki naro-
dowej za I pó³rocze 2015 r., st¹d w tablicy zosta³a podana liczba jg. za I kwarta³ 2015 r.
�ród³o: Opracowanie w³asne na podstawie [MSiG, 2010–2015; BDL GUS, 15.07.2015].

Podobnie jak w latach ubieg³ych upad³oœci przedsiêbiorstw og³o-
szone w I po³owie 2015 r. w zdecydowanej wiêkszoœci dotyczy³y spó³ek
z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹, a tak¿e osób fizycznych samodzielnie
prowadz¹cych pozarolnicz¹ dzia³alnoœæ gospodarcz¹ (oraz ich spó³ek cy-
wilnych). Strukturê form prawnych, w jakich zorganizowane by³y te pod-
mioty w 2014 r., a tak¿e w I po³owie 2015 r., przedstawia tablica 2.
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Tablica 2. Struktura upad³oœci przedsiêbiorstw w Polsce w roku 2014 oraz

w I po³owie 2015 r. w podziale na formy prawne

Lp. Forma prawna upad³oœci
przedsiêbiorstw

2014 r. I po³owa 2015 r.

[jg.] [%] [jg.] [%]

1. Dzia³alnoœci gospodarcze i spó³ki
cywilne

206 24,76 81 21,54

2. Spó³ki jawne 43 5,17 16 4,26

3. Spó³ki komandytowe oraz
komandytowo-akcyjne

31 3,73 13 3,46

4. Spó³ki z ograniczon¹
odpowiedzialnoœci¹

466 56,01 223 59,31

5. Spó³ki akcyjne 64 7,69 34 9,04

6. Spó³dzielnie 20 2,40 7 1,86

7. Stowarzyszenia, fundacje, kluby
sportowe

2 0,24 1 0,27

8. Przedsiêbiorstwa pañstwowe 0 0,00 1 0,27

Ogó³em 832 100,00 376 100,00

Uwaga: liczba upad³oœci w I po³owie 2015 r. okreœlona zosta³a na podstawie postanowieñ
s¹dowych og³oszonych od 1 stycznia 2015 do 15 lipca 2015 r.
�ród³o: Opracowanie w³asne na podstawie [MSiG, 2014–2015].

Analizuj¹c upad³oœci przedsiêbiorstw pod wzglêdem formy w³as-
noœci, nale¿y zauwa¿yæ, i¿ w 54,52% stanowi³y one w I pó³roczu 2015 r.
w³asnoœæ krajowych osób fizycznych lub te¿ by³y klasyfikowane przez
GUS jako: w³asnoœæ prywatna krajowa pozosta³a (tablica 3). Taka struktu-
ra nie jest zaskoczeniem z tego wzglêdu, ¿e rozk³ad upad³oœci pod wzglê-
dem tego w³aœnie kryterium porównywalnie kszta³towa³ siê w latach
ubieg³ych. Ponadto w du¿ym stopniu jest on pochodn¹ struktury popu-
lacji generalnej podmiotów gospodarki narodowej.

Pod wzglêdem struktury bran¿owej upad³oœci analizowanego okre-
su mo¿na by³o podzieliæ na nastêpuj¹ce grupy: przedsiêbiorstwa produk-
cyjne – 29,15%; przedsiêbiorstwa budowlane – 16,95%4; hurtownicy (han-
del) – 16,61%; detaliœci (handel) – 5,76%; przedsiêbiorstwa transportowe
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4 Upad³e przedsiêbiorstwa budowlane w zdecydowanej mierze stanowi³y jednostki re-
alizuj¹ce roboty budowlane zwi¹zane ze wznoszeniem budynków mieszkalnych i nie-
mieszkalnych, a tak¿e zwi¹zane z budow¹ dróg i autostrad, a tak¿e roboty zwi¹zane z bu-
dow¹ dróg szynowych i kolei podziemnej.



i podmioty zajmuj¹ce siê magazynowaniem – 4,41%; hotele i gastronomia
– 2,37%; pozosta³e przedsiêbiorstwa us³ugowe – 24,75%5.

Tablica 3. Struktura upad³oœci przedsiêbiorstw w Polsce w pierwszej po³owie

2015 r. w podziale na formy w³asnoœci wg nomenklatury GUS

Kod
(GUS) Rozszerzenie oznaczenia formy w³asnoœci [jg.] [%]

111 W³asnoœæ Skarbu Pañstwa 3 0,80
112 W³asnoœæ pañstwowych osób prawnych 2 0,53
113 W³asnoœæ samorz¹dowa 1 0,27
131 W³asnoœæ mieszana miêdzy sektorami z przewag¹

w³asnoœci sektora publicznego, w tym z przewag¹
w³asnoœci Skarbu Pañstwa

1 0,27

214 W³asnoœæ krajowych osób fizycznych 162 43,09
215 W³asnoœæ prywatna krajowa pozosta³a 43 11,44
216 W³asnoœæ zagraniczna 22 5,85
224 W³asnoœæ mieszana w sektorze prywatnym

z przewag¹ w³asnoœci krajowych osób fizycznych
21 5,59

225 W³asnoœæ mieszana w sektorze prywatnym
z przewag¹ w³asnoœci prywatnej

15 3,99

226 W³asnoœæ mieszana w sektorze prywatnym
z przewag¹ w³asnoœci zagranicznej

17 4,52

227 W³asnoœæ mieszana w sektorze prywatnym z brakiem
przewagi któregokolwiek rodzaju w³asnoœci prywatnej

3 0,80

234 W³asnoœæ mieszana miêdzy sektorami z przewag¹
w³asnoœci sektora prywatnego, w tym z przewag¹
w³asnoœci krajowych osób fizycznych

1 0,27

235 W³asnoœæ mieszana miêdzy sektorami z przewag¹
w³asnoœci sektora prywatnego, w tym z przewag¹
w³asnoœci prywatnej krajowej pozosta³ej

3 0,80

236 W³asnoœæ mieszana miêdzy sektorami z przewag¹
w³asnoœci sektora prywatnego, w tym z przewag¹
w³asnoœci zagranicznej

1 0,27

– Zakoñczona dzia³alnoœæ lub brak danych* 81 21,54
Ogó³em 376 100,00

Uwaga: liczba upad³oœci w I po³owie 2015 r. okreœlona zosta³a na podstawie postanowieñ
s¹dowych og³oszonych od 1 stycznia 2015 do 15 lipca 2015 r.
* brak danych obejmuje w tym przypadku osoby fizyczne samodzielnie prowadz¹ce po-
zarolnicz¹ dzia³alnoœæ gospodarcz¹ oraz ich spó³ki cywilne (81 jg. – zob. tablica 2).
�ród³o: Opracowanie w³asne na podstawie [MSiG, 2014–2015].
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5 Obliczenia w³asne na podstawie g³ównego kodu prowadzonej dzia³alnoœci gospodar-
czej (PKD 2007) w REGON [REGON GUS, 15.07.2015].



Na rysunku 2 przedstawiony zosta³ przestrzenny rozk³ad upad³oœci
przedsiêbiorstw w pierwszych pó³roczach 2014 i 2015 r. Dla g³êbszej
oceny poziomu zró¿nicowania intensyfikacji procesów upad³oœciowych
w poszczególnych województwach Polski nale¿a³oby pos³u¿yæ siê wy-
branymi miarami oceny tego zjawiska, zob. np.: [Antonowicz, 2015a,
s. 12–15]. W tym miejscu nale¿y jednak skoncentrowaæ uwagê na mo¿li-
woœci dokonania wyprzedzaj¹cej oceny przedsiêbiorstwa, ukierunkowa-
nej na zabezpieczenie stron transakcji gospodarczych przed nieœwiadom¹
wspó³prac¹ z jednostk¹ potencjalnie zagro¿on¹ upad³oœci¹. Zgodnie z po-
stawionym celem g³ównym w dalszej czêœci artyku³u przedstawione zo-
sta³o odchylenie wzglêdne kosztów ca³kowitych, którego skutecznoœæ
poddana zosta³a weryfikacji na próbie jednostek upad³ych.

Rysunek 2. Upad³oœci przedsiêbiorstw w I pó³roczu 2014 i 2015 r. w podziale

administracyjnym Polski [jg.]

Uwaga: liczba upad³oœci w I po³owie 2015 r. okreœlona zosta³a na podstawie postano-
wieñ s¹dowych og³oszonych od 1 stycznia 2015 do 15 lipca 2015 r.

�ród³o: Opracowanie w³asne na podstawie [MSiG, 2014–2015].
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2. Odchylenie wzglêdne kosztów ca³kowitych

Oddzielne interpretowanie zmian w poziomie generowanych przy-
chodów ze sprzeda¿y i ponoszonych kosztów ich uzyskania mo¿e prowa-
dziæ do niew³aœciwej interpretacji i b³êdnej oceny rentowoœci prowadzonej
dzia³alnoœci gospodarczej. Zgodnie ze stanowiskiem W. Gabrusewicza
analiza ta powinna odpowiadaæ na dwie fundamentalne kwestie, tj. czy
w ogóle dzia³alnoœæ jest rentowna, czyli czy ponoszone przez jednostkê
gospodarcz¹ koszty s¹ ni¿sze ni¿ generowane przychody ze sprzeda¿y6,
a tak¿e czy dynamika zmian przychodów ze sprzeda¿y jest wiêksza (sil-
niejsza) ni¿ dynamika zmian kosztów ich uzyskania [Gabrusewicz, 2014,
s. 192]. W zale¿noœci od punktu widzenia i celu prowadzonych badañ za-
równo koszty, jak i przychody mo¿na analizowaæ na okreœlonym pozio-
mie wyniku w rachunku zysków i strat. Mo¿e zatem zaistnieæ w okreœlo-
nych sytuacjach uzasadniona koniecznoœæ skoncentrowania takiej analizy
wy³¹cznie na poziomie dzia³alnoœci operacyjnej, tj. do poziomu wyniku
z dzia³alnoœci operacyjnej. Czêsto bêdzie to pozwala³o dok³adniej oceniæ
podstawow¹ (fundamentaln¹) sferê dzia³alnoœci gospodarczej, nie uwzglêd-
niaj¹c przychodów i kosztów finansowych, a tak¿e wyniku zdarzeñ nad-
zwyczajnych. Z perspektywy oceny zagro¿enia upad³oœci¹ przedsiêbior-
stwa te dwie sfery maj¹ jednak równie¿ swoje znaczenie. Dlatego w dalszej
czêœci artyku³u, a tak¿e w podanych poni¿ej wzorach, autor proponuje
uwzglêdnienie w odchyleniu wzglêdnym kosztów ca³kowitych odnoszo-
nych do przychodów ze sprzeda¿y. Odchylenie wzglêdne kosztów ca³ko-
witych stanowiæ bêdzie zatem ró¿nicê ponoszonych kosztów ca³kowitych
przez jednostkê w okresie t0 w porównaniu z okresem t-1 z uwzglêdnie-
niem wskaŸnika dynamiki zmian generowanych przychodów ze sprze-
da¿y. Wzorem (1) opisana zosta³a dynamika kosztów ca³kowitych (Wd Kc ),
wzorem (2) wyra¿ona zosta³a analogicznie do wczeœniejszej relacji – dy-
namika przychodów ze sprzeda¿y (Wd Ps ), natomiast wzorem (3) okreœ-
lone zosta³o odchylenie wzglêdne kosztów ca³kowitych (DKc¢).

Wd
Kc
KcKc

t

t

= ×

-

0

1

100% (1)

Wd
Ps
PsPs

t

t

= ×

-

0

1

100% (2)
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6 Brak spe³nienia tej zasady mo¿e byæ akceptowalny wy³¹cznie w sytuacji oceny nowo
utworzonej jednostki gospodarczej, w której cyklu ¿ycia ma miejsce faza inwestycyjna
albo te¿ zak³adany jest okreœlony czas rozruchu, potrzebnego na pozycjonowanie pod-
miotu w otoczeniu.
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gdzie:
Wd Kc – wskaŸnik dynamiki kosztów ca³kowitych
Kct 0 – koszty ca³kowite w okresie bie¿¹cym
Kct -1 – koszty ca³kowite w okresie poprzednim
Wd Ps – wskaŸnik dynamiki przychodów ze sprzeda¿y
Pst 0 – przychody ze sprzeda¿y w okresie bie¿¹cym
Pst -1 – przychody ze sprzeda¿y w okresie poprzednim
DKc¢ – odchylenie wzglêdne kosztów ca³kowitych

Z punktu widzenia oceny po¿¹danych zmian w dzia³alnoœci gospo-
darczej oczekiwane bêdzie uzyskanie ujemnej wartoœci DKc¢. Sytuacja ta
bêdzie bowiem oznacza³a, i¿ dynamika zmian przychodów ze sprzeda¿y
jest wiêksza od dynamiki zmian kosztów ca³kowitych. Innymi s³owy,
sytuacja ta oznacza, ¿e z okresu t -1 na okres t0 nastêpuje pozytywnie oce-
niana zmiana ponoszonych kosztów w stosunku do generowanego pu³a-
pu osi¹ganych przychodów ze sprzeda¿y. Dla lepszego zrozumienia tych
relacji przyk³adowe zmiany pozycji kosztów i przychodów oraz ich kon-
sekwencje dla odchylenia wzglêdnego kosztów ca³kowitych przedsta-
wiono w tablicy 4.

Uk³ad nierównoœci zachodz¹cych pomiêdzy wskaŸnikiem dynamiki
przychodów i kosztów mo¿e okazaæ siê interesuj¹c¹ miar¹ oceny zagro-
¿enia upad³oœci¹ przedsiêbiorstw, je¿eli wykazane zostanie w dalszej czê-
œci artyku³u, i¿ w próbie upadaj¹cych podmiotów gospodarczych zacho-
dzi z odpowiednio du¿¹ czêstotliwoœci¹ zale¿noœæ: Wd Kc > Wd Ps ,
oznaczaj¹ca tym samym DKc¢ > 0, a tak¿e negatywnie ocenian¹ zmianê
ponoszonych kosztów ca³kowitych tych jednostek w stosunku do gene-
rowanych przychodów ze sprzeda¿y. Mo¿na zatem w tym miejscu sfor-
mu³owaæ nastêpuj¹c¹ hipotezê badawcz¹: wraz ze zbli¿aniem siê pod-
miotów gospodarczych do stanu niewyp³acalnoœci (upad³oœci) roœnie
odsetek przypadków, w których jednostki te uzyskuj¹ dodatni¹ wartoœæ
odchylenia wzglêdnego kosztów ca³kowitych i tym samym wystêpuje na-
stêpuj¹ca relacja wskaŸnikowa: Wd Kc > Wd Ps .

Odchylenie wzglêdne kosztów ca³kowitych… 125



T
ab

li
ca

 4
. P

rz
y

k
³a

d
y

 k
sz

ta
³t

o
w

an
ia

 s
iê

 o
d

ch
y

le
n

ia
 w

zg
lê

d
n

eg
o

 k
o

sz
tó

w
 c

a³
k

o
w

it
y

ch
 w

 z
al

e¿
n

o
œc

i 
o

d
 z

m
ia

n
 w

 p
o

zi
o

m
ie

g
en

er
o

w
an

y
ch

 p
rz

y
ch

o
d

ó
w

 z
e 

sp
rz

ed
a¿

y
 i

 p
o

n
o

sz
o

n
y

ch
 k

o
sz

tó
w

 c
a³

k
o

w
it

y
ch

 p
ro

w
ad

zo
n

ej
 d

zi
a³

al
n

o
œc

i 
g

o
sp

o
d

ar
cz

ej
 [

jp
.]

L
p.

K
c t-

1
K

c t0
P

s t-
1

P
s t0

R
el

ac
ja

W
d K

c
w

 s
to

su
nk

u
 d

o
W

d P
s

D
K

c¢
(z

na
k)

In
te

rp
re

ta
cj

a 
zm

ia
ny

1
15

,0
0

16
,0

0
10

,0
0

12
,0

0
[ W

d K
c

= 
1,

07
] <

 [ W
d P

s
= 

1,
20

]
–2

,0
0 

(m
in

u
s)

zm
ia

na
 p

oz
yt

yw
na

2
14

,0
0

10
,0

0
20

,0
0

18
,0

0
[ W

d K
c

= 
0,

71
] <

 [ W
d P

s
= 

0,
90

]
–2

,6
0 

(m
in

u
s)

zm
ia

na
 p

oz
yt

yw
na

3
12

,0
0

10
,0

0
14

,0
0

14
,0

0
[ W

d K
c

= 
0,

83
] <

 [ W
d P

s
= 

1,
00

]
–2

,0
0 

(m
in

u
s)

zm
ia

na
 p

oz
yt

yw
na

4
12

,0
0

12
,0

0
14

,0
0

15
,0

0
[ W

d K
c

= 
1,

00
] <

 [ W
d P

s
= 

1,
07

]
–0

,8
6 

(m
in

u
s)

zm
ia

na
 p

oz
yt

yw
na

5
10

,0
0

12
,0

0
15

,0
0

16
,0

0
[ W

d K
c

= 
1,

20
] >

 [ W
d P

s
= 

1,
07

]
+1

,3
3 

(p
lu

s)
zm

ia
na

 n
eg

at
yw

na

6
20

,0
0

18
,0

0
14

,0
0

10
,0

0
[ W

d K
c

= 
0,

90
] >

 [ W
d P

s
= 

0,
71

]
+3

,7
1 

(p
lu

s)
zm

ia
na

 n
eg

at
yw

na

7
15

,0
0

16
,0

0
10

,0
0

10
,0

0
[ W

d K
c

= 
1,

06
] >

 [ W
d P

s
= 

1,
00

]
+1

,0
0 

(p
lu

s)
zm

ia
na

 n
eg

at
yw

na

8
15

,0
0

15
,0

0
20

,0
0

18
,0

0
[ W

d K
c

= 
1,

00
] >

 [ W
d P

s
= 

0,
90

]
+1

,5
0 

(p
lu

s)
zm

ia
na

 n
eg

at
yw

na

9
20

,0
0

24
,0

0
10

,0
0

12
,0

0
[ W

d K
c

= 
1,

20
] =

 [ W
d P

s
= 

1,
20

]
0,

00
zm

ia
na

 n
eu

tr
al

na
*

10
10

,0
0

12
,0

0
20

,0
0

24
,0

0
[ W

d K
c

= 
1,

20
] =

 [ W
d P

s
= 

1,
20

]
0,

00
zm

ia
na

 n
eu

tr
al

na
*

11
10

,0
0

10
,0

0
12

,0
0

12
,0

0
[ W

d K
c

= 
1,

00
] =

 [ W
d P

s
= 

1,
00

]
0,

00
zm

ia
na

 n
eu

tr
al

na
*

*z
m

ia
na

ne
ut

ra
ln

a,
w

ys
tê

pu
j¹

ca
w

sy
tu

ac
ji

pr
op

or
cj

on
al

ne
jz

m
ia

ny
ko

sz
tó

w
ca

³k
ow

it
yc

h
w

st
os

un
ku

d
o

po
zi

om
u

ge
ne

ro
w

an
yc

h
pr

zy
ch

od
ów

ze
sp

-
rz

ed
a¿

y,
a

ta
k¿

e
w

sy
tu

ac
ji

br
ak

u
zm

ia
n

w
ty

ch
po

zy
cj

ac
h,

w
ko

ns
ek

w
en

cj
ip

ro
w

ad
z¹

ca
d

o
to

¿s
am

eg
o

w
sk

aŸ
ni

ka
d

yn
am

ik
ip

rz
yc

ho
d

ów
ik

os
zt

ów
ca

³k
ow

it
yc

h
(o

d
ch

yl
en

ie
w

zg
lê

d
ne

ko
sz

tó
w

ca
³k

ow
it

yc
h

na
po

zi
om

ie
0,

00
j.)

,m
a

m
ie

js
ce

w
sy

tu
ac

ji,
gd

y
st

ag
na

cj
ê

lu
b

br
ak

po
pr

aw
y

ef
ek

ty
w

no
œc

i
uw

a¿
a 

si
ê 

za
 z

ja
w

is
ko

 n
eu

tr
al

ne
, a

 n
ie

 z
 z

a³
o¿

en
ia

 n
eg

at
yw

ne
.

�
ró

d
³o

: O
pr

ac
ow

an
ie

 w
³a

sn
e.



3. Próba badawcza i wyniki badañ empirycznych

Aby poddaæ ocenie kszta³towanie siê relacji odchylenia wzglêdnego
kosztów ca³kowitych w zale¿noœci od zmian w poziomie generowanych
przychodów ze sprzeda¿y i ponoszonych kosztów ca³kowitych prowa-
dzonej dzia³alnoœci gospodarczej w jednostkach zbli¿aj¹cych siê ku upad-
³oœci, nale¿a³o zadbaæ o odpowiedni dobór próby badawczej. W tym celu
przeprowadzono ponad siedmioletni proces budowania bazy danych na
temat upad³oœci przedsiêbiorstw w Polsce (za lata: 2007–2013). W konse-
kwencji pozyskano dane na temat 4750 upad³ych jg. w tym okresie. Na ko-
lejnym etapie tworzenia bazy danych rozpoczêto proces pozyskiwania
sprawozdañ finansowych tych jednostek za lata poprzedzaj¹ce ich upad-
³oœæ. Ostatecznie pozyskano bilanse i rachunki zysków i strat za 4 lata po-
przedzaj¹ce s¹dowe og³oszenie o upad³oœci 2739 jg. Zbiór ten, stanowi¹cy
57,66% populacji generalnej upad³oœci przedsiêbiorstw maj¹cych miejsce
w Polsce w latach 2007–2014, zosta³ jednak ograniczony do 1979 jg., któ-
rych dane finansowe umo¿liwia³y przeprowadzenie obliczeñ odchylenia
wzglêdnego kosztów ca³kowitych. Syntetyczne wyniki z tych badañ zo-
sta³y opracowane w tablicy 5.

Tablica 5. Dodatnia wartoœæ odchylenia wzglêdnego kosztów ca³kowitych

jako potencjalny symptom zbli¿aj¹cej siê fazy upad³oœci w cyklu ¿ycia

przedsiêbiorstw – wyniki badañ empirycznych

Liczba lat
przed

og³oszeniem
upad³oœci

Liczebnoœæ
próby

badawczej
[jg.]

Relacja odchylenia wzglêdnego kosztów
ca³kowitych oraz charakter ocenianego zjawiska

DKc¢ < 0
pozytywne

zjawisko
(brak

zagro¿enia
upad³oœci¹)

DKc¢ = 0
neutralne
zjawisko
(sytuacja

teoretyczna)

DKc¢ > 0
negatywne

zjawisko
(zagro¿enie
upad³oœci¹)

[jg.] [%] [jg.] [%] [jg.] [%]

t–1 1 366 297 21,74 0 0,00 1 069 78,26

t–2 1 979 727 36,74 0 0,00 1 252 63,26

t–3 1 907 792 41,53 0 0,00 1 115 58,47

t–4 1 389 638 45,93 0 0,00 751 54,07

�ród³o: Opracowanie w³asne na podstawie: [Antonowicz, 2015b, s. 261–267].
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Analiza czêstoœci wystêpowania zró¿nicowanej wartoœci odchylenia
wzglêdnego kosztów ca³kowitych w upadaj¹cych przedsiêbiorstwach, na
podstawie przeprowadzonych badañ empirycznych (tablica 5) wskazuje
m.in. na to, ¿e:
– podczas gdy jeszcze na cztery lata przed og³oszeniem upad³oœci pod-

danych analizie przedsiêbiorstw mia³o miejsce tylko 54,07% dodat-
nich wartoœci DKc¢, tak ju¿ na rok przed s¹dowym orzeczeniem o nie-
wyp³acalnoœci tych podmiotów DKc¢> 0 mia³o miejsce a¿ w 78,26%
badanych jednostek;

– w zwi¹zku z powy¿szym wraz ze zbli¿aniem siê ku upad³oœci przed-
siêbiorstw coraz czêœciej zachodzi³a sytuacja, w której wskaŸnik dyna-
miki przychodów ze sprzeda¿y przyjmowa³ ni¿sz¹ wartoœæ ni¿
wskaŸnik dynamiki kosztów ca³kowitych (Wd WdKc Ps> );

– w próbie badawczej wraz ze zbli¿aniem siê do upad³oœci (od okresu
t–4 do t–1) wzrasta³ odsetek przypadków, w których pojawia³a siê do-
datnia wartoœæ wspó³czynnika odchylenia wzglêdnego kosztów ca³ko-
witych, tym samym coraz rzadziej wraz ze zbli¿aniem siê ku upad-
³oœci wystêpowa³a sytuacja, w której DKc¢< 0 i stanowiæ mia³aby
pozytywnie oceniane zjawisko z uwago na: Wd WdKc Ps< .

Powy¿sze wnioski pozwalaj¹ pozytywnie zweryfikowaæ postawion¹
we wstêpie badañ hipotezê, i¿ wraz ze zbli¿aniem siê podmiotów gospo-
darczych do stanu niewyp³acalnoœci (upad³oœci) roœnie odsetek przy-
padków, w których jednostki te uzyskuj¹ dodatni¹ wartoœæ odchylenia
wzglêdnego kosztów ca³kowitych i tym samym wystêpuje nastêpuj¹ca
relacja wskaŸnikowa: Wd WdKc Ps> ; jednak nale¿y równie¿ podkreœliæ na-
stêpuj¹ce uwarunkowania:
– nie uda³o siê zachowaæ jednolitej liczebnoœciowo próby badawczej we

wszystkich analizowanych okresach, tj. od t–4 do t–1;
– w prezentowanych w tablicy 5 wynikach badañ celowo pominiêto

analizê poziomu DKc¢, z racji tego, i¿ w przedmiotowych badaniach
próba analizowanych podmiotów gospodarczych nie by³a homoge-
niczna pod wzglêdem bran¿y i profilu realizowanej dzia³alnoœci gospo-
darczej, co determinuje w praktyce odmienne kszta³towanie poziomów
mar¿ w tych jednostkach; realizacja takich badañ wymaga³aby co naj-
mniej wczeœniejszego przeprowadzenia segmentacji bran¿owej próby
jednostek upad³ych na jednorodne bran¿owo zbiory obiektów;

– aby potwierdziæ zasadnoœæ wykorzystania odchylenia wzglêdnego
kosztów ca³kowitych jako skutecznego „barometru” zagro¿enia upad-
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³oœci¹ przedsiêbiorstw, nale¿a³oby przeprowadziæ równie¿ badania
w grupie jednostek przeciêtnych, a tak¿e bardzo dobrych; przyk³a-
dowo dobranych parami – pod wzglêdem okreœlonych kryteriów7 do
próby jednostek upadaj¹cych; takie dzia³anie pozwoli³oby bowiem na
mo¿liwoœæ porównania wyników osi¹ganych przez przedsiêbiorstwa
o dobrej i z³ej kondycji ekonomiczno-finansowej.

Zakoñczenie
Przedstawiona w artykule analiza struktury upad³oœci przedsiê-

biorstw maj¹cych miejsce w ostatnich latach oraz w I po³owie 2015 r.
w Polsce wskazuje na wystêpowanie pewnych sta³ych ju¿ obserwowa-
nych jej elementów. Po pierwsze, wydaje siê, ¿e roczna liczba upad³oœci
na poziomie 800–900 jg. mo¿e byæ traktowana jako wzglêdnie ustabili-
zowana. W ich strukturze od kilku ostatnich lat zdecydowanie dominuj¹
upad³oœci przedsiêbiorstw budowlanych. Maj¹ one równie¿ swoje kon-
sekwencje dla struktury niewyp³acalnych przedsiêbiorstw produkcyj-
nych i us³ugowych, ale tak¿e i handlowych, w których czêsto równie¿
maj¹ miejsce upad³oœci jednostek poœrednio powi¹zanych z bran¿¹ bu-
dowlan¹. Po drugie, relatywnie zbli¿ona jest w ostatnich latach równie¿
struktura form prawnych oraz form w³asnoœciowych tych jednostek. Na-
tomiast ich regionalne zró¿nicowanie pod wzglêdem intensyfikacji, oce-
niane przez autora w odrêbnym nurcie badañ, ulega corocznie zmianom
i stanowi przedmiot analizy w cyklicznie publikowanych przez KPF ra-
portach upad³oœciowych, np. zob. [Antonowicz, 2015a].

Zasadniczym problemem badawczym podejmowanym w artykule
by³o jednak zastosowanie odchylenia wzglêdnego kosztów ca³kowitych
w prospektywnej analizie ukierunkowanej na wyprzedzaj¹c¹ ocenê za-
gro¿enia upad³oœci¹ przedsiêbiorstw. Dziêki po³¹czeniu w tej mierze dy-
namiki zmian ponoszonych przez podmioty gospodarcze kosztów i ge-
nerowanych przez nie przychodów ze sprzeda¿y, mo¿liwa by³a wczesna
identyfikacja niepo¿¹danych zmian w dzia³alnoœci gospodarczej upada-
j¹cych przedsiêbiorstw. Na podstawie przeprowadzonych badañ empi-
rycznych mo¿na by³o zauwa¿yæ, i¿ czêstoœæ wystêpowania dodatniej
wartoœci odchylenia wzglêdnego kosztów ca³kowitych (przy jednoczes-
nym spe³nianiu zale¿noœci polegaj¹cej na tym, ¿e wskaŸnik dynamiki
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przychodów ze sprzeda¿y przyjmowa³ ni¿sz¹ wartoœæ ni¿ wskaŸnik dy-
namiki kosztów ca³kowitych) wzrasta³a wraz ze zbli¿aniem siê do mo-
mentu og³oszenia analizowanych upad³oœci przedsiêbiorstw. Tym sa-
mym w opinii autora z pewnoœci¹ warto w budowaniu skutecznych SWO
uwzglêdniaæ równie¿ opisywan¹ w artykule miarê wzglêdnego odchy-
lenia kosztów ca³kowitych. Mo¿e ona wystêpowaæ obok tradycyjnie ju¿
wykorzystywanych w tym celu relacjach wskaŸnikowych z obszaru oce-
ny: p³ynnoœci finansowej, zad³u¿enia, aktywnoœci i obrotowoœci, a tak¿e
rentownoœci czy produktywnoœci.
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Streszczenie

W artykule omówione zosta³y wyniki badañ nad mo¿liwoœciami zastoso-
wania rzadko wykorzystywanej w praktyce analitycznej miary, mog¹cej po-
s³u¿yæ do prognozowania upad³oœci przedsiêbiorstw, w postaci odchylenia
wzglêdnego kosztów ca³kowitych. Zdaniem autora artyku³u proponowana rela-
cja, uwzglêdniaj¹ca badanie dynamiki zmian kosztów ca³kowitych w porów-
naniu z dynamik¹ zmian przychodów ze sprzeda¿y, mo¿e byæ z du¿ym powo-
dzeniem wprowadzana do tworzonych modeli analizy dyskryminacyjnej.
Oprócz wskaŸników p³ynnoœci finansowej mo¿e stanowiæ ona bowiem dobry
(jedno- b¹dŸ wielowymiarowy) predyktor standingu ekonomicznego przedsiê-
biorstw, który, jak zosta³o przedstawione w artykule na podstawie badania 1979
upad³ych w latach 2007–2013 w Polsce przedsiêbiorstw, mo¿e byæ skutecznym
„barometrem” pozwalaj¹cym na dokonanie wyprzedzaj¹cej oceny zbli¿aj¹cego
siê zagro¿enia upad³oœci¹ przedsiêbiorstwa.

S³owa kluczowe

upad³oœæ, bankructwo, analiza finansowa, prognozowanie

Relative deviation of total costs in assessing the threat of bankruptcy

of enterprises (Summary)

The article discusses the results of research into the possibilities of applica-
tion in practice rarely used analytical measurement, which could be used to pre-
dict the bankruptcy of enterprises, in the form of deviations relative total costs.
According to the author of the article, the proposed relationship, taking into ac-
count the study of the dynamics of change of total costs compared with the dy-
namics of changes in sales revenue can be successfully introduced into the
discriminant analysis models created. In addition to liquidity ratios, it may be
a good (single- or multi-dimensional) predictor of economic and financial stand-
ing of enterprises. Based on the 1979 survey of the bankrupted in the years
2007–2013 Polish enterprises, it can be an effective „barometer” that allows for
a bankruptcy prediction.
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