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Znaczenie zobowigzan krétkoterminowych
w finansowaniu przedsiebiorstw w Polsce
— analiza porownawcza wedlug sekcji PKD

Wstep

W s$wietle zapiséw ustawy o rachunkowos$ci zobowiazaniami kréotkotermi-
nowymi sg zobowiazania z tytutu dostaw i ustug, a takze catos¢ lub czgs¢ po-
zostatych zobowiazan, ktore staja si¢ wymagalne w ciagu 12 miesigcy od dnia
bilansowego'. Mozna je klasyfikowaé wedhlug roznych kryteriow. Jedno z nich
dzieli formy wedlug Zzrodel powstawania zobowiazan, na pozyskiwane z rynku
towarow i ustug, z rynku finansowego, a takze zobowiazania publiczno-prawne
1 zobowiazania wobec pracownikdéw. Do pierwszego zrodta zaliczy¢ nalezy kre-
dyt handlowy (kredyt dostawcy i kredyt odbiorcy), do kolejnego z wymienio-
nych: pozyczki i kredyty bankowe, zobowiazania wekslowe, emisj¢ papierow
dhuznych, faktoring. Krotkookresowe finansowanie jest korzystne dla przedsig-
biorstwa z wielu wzgledéw, migdzy innymi nizszego kosztu pozyskania, wigk-
szej elastycznos$ci i tatwiejszej dostepnosci [Piotrowska 1998, s. 85]. Gléwna
wada jest wysokie ryzyko, w pordwnaniu ze zrédtami dtugoterminowego finan-
sowania. Dotyczy ono migdzy innymi ryzyka zmiany stopy procentowej, ryzy-
ka ptynnosci finansowej zwigzanego z brakiem mozliwosci sptaty zadluzenia
w terminie zapadalno$ci oraz ryzykiem z tytutu braku mozliwosci odnowienia
zobowiazania. Z badan prezentowanych w literaturze wynika, iz struktura zrodet
finansowania w duzym stopniu zalezy od branzy przedsigbiorstwa. J. Kubiak
zauwaza, 1z wplyw na strukturg Zrodet krotkoterminowego finansowania maja
migdzy innymi: zwyczaje handlowe (charakterystyczne dla danych branz), pozy-
cjaw cyklu dystrybucyjnym dobr i ustug, stopien konkurencji, przedmiot obrotu,
wielko$¢ 1 struktura aktywow, zarzadzanie kapitalem obrotowym netto. Branza
réznicuje swobodg finansowania krotkoterminowego oraz warunki zaciggania
zobowiazan [Kubiak, 2005, s. 22-24].

IArt. 3 ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r., DzU z 1994 r. Nr 121 z pozn. zm.
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Celem opracowania jest ocena znaczenia zobowiazan krétkoterminowych w
finansowaniu przedsi¢gbiorstw w Polsce. Postawiono teze, iz jest ono zmienne
i w duzym stopniu uzaleznione od specyfiki branzowej przedsicbiorstw. Arty-
kut uzupelnia pisSmiennictwo w zakresie omawianego tematu. Jest fragmentem
szerszych badan dotyczacych zrodet finansowania krotkoterminowego przedsig-
biorstw w Polsce. Prezentuje weryfikacj¢ empiryczna oparta na danych zrodto-
wych GUS w latach 1998-2007. Dane statystyczne obejmuja wyniki finansowe
przedsigbiorstw prowadzacych ksiggi rachunkowe, w ktorych liczba pracujacych
przekracza 9 oso6b. Zobowiazania krotkoterminowe podmiotow zostaly zapre-
zentowane wedlug rodzajow dziatalnosci w ukladzie Polskiej Klasyfikacji Dzia-
falno$ci zgodnie z Rozporzadzeniem Rady Ministrow z dnia 20 stycznia 2004 r.
w sprawie Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci’. Badaniem zostaly objete przed-
sigbiorstwa z sekcji: Rolnictwo, towiectwo i lesnictwo (sekcja A), Rybolowstwo
1 rybactwo (sekcja B), Przemyst (sekcje C, D i1 E), Budownictwo (sekcja F),
Handel hurtowy i detaliczny, naprawa pojazdéow samochodowych, motocykli
oraz artykutéw uzytku osobistego i domowego (sekcja G), Hotele i restauracje
(sekcja H), Transport, gospodarka magazynowa i tacznos¢ (sekcja I), Posrednic-
two finansowe (sekcja J), Obstuga nieruchomosci, wynajem 1 uslugi zwiazane
z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej (sekcja K), Administracja publiczna
1 obrona narodowa, obowiazkowe ubezpieczenia spoteczne i powszechne ubez-
pieczenia zdrowotne (sekcja L), Edukacja (sekcja M), Ochrona zdrowia (sek-
cja N), Pozostata dziatalno$¢ ustugowa komunalna, spoleczna i indywidualna
(sekcja O). Badaniem nie zostaly objete podmioty: w sekcji A — indywidualne
gospodarstwa rolne, w sekcji J — prowadzace dziatalno$¢ bankowa, ubezpiecze-
niowa, maklerska, spotdzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe, towarzystwa
funduszy inwestycyjnych 1 fundusze inwestycyjne, powszechne towarzystwa
emerytalne i otwarte fundusze emerytalne, narodowe fundusze inwestycyjne,
w sekcji M — szkolnictwo wyzsze, w sekcji O — organizacje cztonkowskie,
w sekcji N — samodzielne publiczne zaklady opieki zdrowotnej, oraz sekcje
P (gospodarstwa domowe zatrudniajace pracownikéw) i Q (organizacje i zespoty

’DzU z 2004 1. Nr 33. poz. 289 z p6zn. zm. Z dniem 1 stycznia 2008 r. weszlo w zycie rozporza-
dzenie Rady Ministrow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci
zmieniajace dotychczasowa klasyfikacjg. Od tego dnia wpis podmiotéw podejmujacych dzia-
falno$¢ do Ewidencji Dziatalnosci Gospodarczej, Krajowego Rejestru Sadowego oraz Krajowej
Ewidencji Podmiotow nastgpuje wedlug PKD 2007. Klasyfikacja przedsigbiorstw zawarta w pra-
cy dotyczy sytuacji prawnej na czas przeprowadzania badan, zatem przed dniem wejscia w zycie
wyzej wymienionego rozporzadzenia.

37 sekeji L jedynie podmioty realizujace dzialalno$¢ pomocnicza na rzecz administracji publicz-
nej.
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eksterytorialne). Badaniem, stosownie do sprawozdawczosci GUS, nie zostala
roOwniez objeta dzialalnos¢ prowadzona przez: fundacje, fundusze, kosScioty, sto-
warzyszenia, organizacje spoteczne, partie polityczne, zwiazki zawodowe, orga-
nizacje pracodawcow, samorzad gospodarczy i zawodowy, przedstawicielstwa
zagraniczne, wspolnoty mieszkaniowe.

Zobowigzania krétkoterminowe w finansowaniu
przedsiebiorstw w Polsce

Warto$¢ zobowiazan przedsigbiorstw, wedlug terminéw wymagalnosci,
w okresie 1998-2007 przedstawiono na wykresie 1.
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Wykres 1
Warto$¢ zobowigzan przedsigbiorstw w Polsce w latach 1998-2007 [min PLN]
Zrédto: Opracowanie na podstawie danych GUS.

W latach 1998-2007 zdecydowanie wigksze znaczenie w strukturze zrodet
finansowania obcego odgrywaty zobowiazania krétkoterminowe. Ich wielkos¢,
wedlug zrodet powstawania, zaprezentowano na wykresie 2.

Dominujaca rola zobowiazan krétkoterminowych wynika przede wszystkim
z powszechnego wykorzystania kredytu kupieckiego w obrocie gospodarczym.
Znaczenie tego zrodta finansowania stale ro$nie (tab. 1). Najmniejszy wptyw na
warto$¢ zobowiazan krotkoterminowych maja zobowiazania publiczno-prawne.
Sterowanie ich wielkoS$cia jest mozliwe, ale tylko w granicach prawnie ustalo-
nych, dotyczacych gtéwnie termindw ich realizacji.
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Zrodto: Opracowanie na podstawie danych GUS.

Tabela 1

Dynamika zobowigzan krétkoterminowych przedsigbiorstw w Polsce w latach 1999-2007
(rok poprzedni = 100%)

Wyszczegdlnienie 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Zobowigzania krotko-
terminowe ogétem

110 | 113 | 101 | 107 97 | 100 | 108 | 112 | 114

Kredyty i pozyczki
(do 2001 r. wytacznie 106 | 121 | 102 | 111 86 93 99 | 15| 113
kredyty bankowe)

Zobowigzania z tytutu | 449 | 141 | 100 | 105 | 107 | 102 | 110 | 110 | 112
dostaw i ustug

Zobowigzania z tytutu
podatkéw, cet i ubez- 100 | 113 82 | 150 75 94 | 102 | 100 | 124
pieczen spotecznych

Zrédio: Opracowanie na podstawie danych GUS.

Dynamika zrodet kréotkoterminowego finansowania jest zrdznicowana.
Spadek ich tacznej wartosci, w stosunku do poprzedniego okresu badawczego,
nastapit w 2003 r. Poza zobowiazaniami z tytulu wykorzystanego kredytu ku-
pieckiego, ujemna dynamike odnotowaly wszystkie rodzaje zobowiazan krot-
koterminowych w tym okresie. Po 2005 r. zauwazalna jest tendencja wzrostowa
zrodet biezacego finansowania przedsigbiorstw. Najwyzsza dynamika cechowa-
ty sig¢ zobowiazania publiczno-prawne.
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Zobowiagzania przedsiebiorstw w Polsce wedtug
terminu wymagalnosci — w ujeciu sekcji PKD

6000

Struktura wiekowa zobowigzan zalezy od wielu czynnikow. Na relacje za-
dhuzenia krétkoterminowego do zobowiazan dtugoterminowych, jak zauwazono
wczesniej, istotny wplyw wywieraja migdzy innymi: dostgpnos¢ zrédet finan-
sowania (ktora zalezy w duzym stopniu od wielkos$ci przedsigbiorstwa), rodzaj
dziatalno$ci (branza przedsigbiorstwa), struktura aktywow oraz strategie zarza-
dzania kapitatem obrotowym. W kolejnym etapie badan zaprezentowano war-
to$¢ zobowiazan przedsigbiorstw w Polsce z uwzglgdnieniem kryteriow: terminu
wymagalnosci oraz przynaleznosci do sekcji PKD (wykres 3).
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Wartos¢ zobowigzan przedsiebiorstw w Polsce wediug sekcji PKD w latach 1998-2007
[min PLN]
Zrédto: Opracowanie na podstawie danych GUS.

Zdecydowana wigkszo$¢ analizowanych dzialdow gospodarki charaktery-
zowala si¢ przewaga zobowigzan krotkoterminowych nad dtugoterminowymi
w badanym okresie. Odwrotna relacja cechuje: Rybotowstwo i rybactwo w latach
2005-2006; Hotele i restauracje w latach 1998-2002; Transport, Gospodarke
magazynowa i1 Laczno§¢ w okresie 1998-2005, Posrednictwo finansowe (1998,
1999 — nieznacznie, 2007), Obstuge nieruchomosci i firm, Nauke (1999-2001,
2006-2007), Edukacje w latach 2002—2005, Pozostata dziatalnos¢ ustugowa ko-
munalna, spoteczna i indywidualng — w catym okresie badawczym poza latami
2002 i 2007. Wyzsza wartos¢ zobowiazan dtugoterminowych, w poréwnaniu
z finansowaniem krétkoterminowym, wynika migdzy innymi z koniecznosci po-
noszenia okreslonych (wyzszych) naktadéw inwestycyjnych w wymienionych



91

dziatach gospodarki. Na przyktad sytuacja w Rybolowstwie i rybactwie wskazuje
na zmniejszajaca si¢ wartos$¢ finansowania obcego do 2004 r., po czym nastepu-
je wzrost, szczegblnie w obszarze zobowigzan dtugoterminowych, obejmujacy
dwa kolejne lata. Wejscie Polski do Unii Europejskiej wymusito na przedsigbior-
stwach rybolowstwa i rybactwa koniecznos$¢ dostosowania si¢ do wymogow sa-
nitarnych oraz odnowienia floty potowowej. Zostato to sfinansowane kapitatami
stalymi. Analizujac sytuacj¢ w sekcji Budownictwo, nalezy podkreslic, iz okre-
sem przetomowym w latach objetych badaniem byt 2004 r., w ktérym to nastapit
ponowny wzrost nakladow inwestycyjnych i po trzech latach spadku przycho-
dow ze sprzedazy produkcji budowlano-montazowej zanotowano przyspiesze-
nie tempa wzrostu w tym sektorze [Lach 2008, s. 574]. Ma to odzwierciedlenie
w zrodtach finansowania, ktore po tym okresie zdecydowanie wzrastaja. Sekcja
Posrednictwo finansowe wykorzystuje gldéwnie finansowanie dtugoterminowe.
Jest to konsekwencja specyfiki dziatalno$ci i koniecznos$ci mobilizowania kapi-
talu na diugie okresy.

Nalezy zauwazy¢, iz przedsigbiorstwa produkcyjne, z uwagi na dluzszy
okres konwersji gotowki, w porownaniu z przedsigbiorstwami handlowymi, ze
wzgledow bezpieczenstwa, musza zapewni¢ wigcej finansowania dtugotermino-
wego [Janeta 2009, s. 365]. Badania zasadniczo potwierdzaja ta zalezno$¢ (pre-
zentowane ujecie przedsigbiorstw wedtug sekcji PKD nie dzieli podmiotow na
produkcyjne, handlowe i ustugowe).

Zobowigzania krétkoterminowe przedsiebiorstw
wedtug rodzajéw — w ujeciu sekcji PKD

W dalszej czgsci badan zaprezentowano warto$¢ zobowiazan krotkotermi-
nowych przedsigbiorstw w Polsce z uwzglednieniem kryteriow: charakteru zo-
bowiazania oraz przynaleznosci do sekcji PKD (wykres 4).

Wartos¢ zobowiazan krotkoterminowych zdominowana jest przez kredyt ku-
piecki. W najwigkszym stopniu odroczonymi ptatnosciami finansuja si¢ przedsig-
biorstwa dziatajace w obszarach Handel i naprawy oraz Budownictwo. Podmioty
te bazuja gtownie na finansowaniu przez dostawcow. Relatywnie niski udziat
tego zrodta finansowania wystgpuje w Ochronie zdrowia 1 opiece spoleczne;.
Wyjatek stanowi Posrednictwo finansowe, ktore w krotkim okresie wykorzystu-
je kredyty i pozyczki bankowe. Jest to uzasadnione specyfika dziatalnosci. Na
uwagg zastuguje fakt relatywnie niskiego udzialu kredytéw bankowych w sek-
cji Budownictwo. Wiaze si¢ to z duzym ryzykiem kredytowym (m.in. ryzykiem
branzy) zwiazanym z finansowaniem podmiotow z tej sekcji. W Rolnictwie, to-
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Wykres 3

Struktura zobowigzan krotkoterminowych przedsiebiorstw w Polsce wedtug sekcji PKD
w latach 1998-2007

Zrédio: Opracowanie na podstawie danych GUS.

wiectwie 1 le$nictwie zauwaza si¢ wzrost znaczenia zobowigzan publiczno-praw-
nych. Jest to konsekwencja objgcia rolnictwa systemem podatku VAT. Ten rodzaj
zobowiazan, poza wspomnianym dziatem gospodarki, ma najmniejsze znaczenie
w strukturze zobowiazan krétkoterminowych w analizowanych sekcjach.

Zakonczenie

Zaprezentowana w opracowaniu analiza umozliwita pozytywna weryfikacj¢
postawionej tezy, iz znaczenie zobowiazan krotkoterminowych przedsigbiorstw
w Polsce jest zmienne i w duzym stopniu uzaleznione od specyfiki branzowe;.
Przeprowadzone badania, majace charakter wstgpnych studiow, wykazaty, iz
warto$¢ zobowiazan przedsigbiorstw wedlug terminu ich wymagalnosci zdeter-
minowana jest charakterem dziatalnosci podmiotow (branzy), ktoéra odzwiercie-
dla si¢ w strukturze aktywow, a takze konkretnej sytuacji rynkowej (koniunk-
tury). Struktura zobowiazan krotkoterminowych wskazuje na dominujace zna-
czenie zobowiazan z tytulu dostaw i ustug. Jest to uzasadnione migdzy innymi
dostepnoscia i elastycznos$cia tego zrédla finansowania.
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The importance of current liabilities in financing
businesses in Poland — a comparative analysis
according to the section in polish statistical
classification of economic activities

Abstract

The aim of this paper is to assess the significance of current liabilities in
financing businesses in Poland. The proposed thesis assumed that it is variable
and highly dependent on the specificity of the sector in which the business ope-
rates. The article is a part of a broader study concerned the short-term financing
sources of businesses in Poland. It presents the empirical verification based on
the data from the Polish Central Statistical Office in 1998-2007. The statistical
data include financial results of businesses keeping accounting books, in which
the number of employees exceeds 9. Current liabilities of the companies were
presented according to the types of activities based on the Polish Statistical Clas-
sification of Economic Activities.



