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Bezpieczenstwo finansowe kontynuacji dzialalnosci
malych i Srednich przedsiebiorstw”

Jaroslaw Kaczmarek™

Streszczenie: Ce/ — Badaniu poréwnawczemu poddano poziom i kierunki zmian stopnia bezpieczenstwa
finansowego kontynuacji dziatalnosci przedsigbiorstw matych i srednich w ramach przekrojow rodzajowych,
z odniesieniami do duzych. Uporzadkowano obiekty (dziaty PKD) przedmiotowych mezostruktur oraz do-
konano ich klasyfikacji wzgledem wzorcéw normatywnych.

Metodologia badania — Wykorzystano empiryczno-indukcyjny wielozmienny model logitowy predykcji
stopnia bezpieczenstwa przedsigbiorstw, rangowanie i statystyki opisowe dla wyrdznienia cech badanych
zbiorowosci oraz klasyfikowanie obiektow.

Wynik — Dowiedzione zostaly zréznicowane wlasciwosci zbiorowosci przedsigbiorstw matych i srednich na
tle duzych w zakresie stopnia bezpieczenstwa finansowego w przekroju rodzajow dziatalnosci oraz asyme-
trycznos¢ klasyfikacji obiektow w ujgciu mezostrukturalnym.

Oryginalnosé/wartos¢ — W tworzeniu miary bezpieczenstwa finansowego, estymowanej na rozlegtym zbio-
rze uczacym, wykorzystano innowacyjne metody. Badaniu poddano peing zbiorowos$¢ przedsigbiorstw
niefinansowych w Polsce, co jest niezmiernie rzadkie. Prowadzone analizy poréwnawcze maja charakter
dynamiczny.

Stowa kluczowe: zagrozenie finansowe, bezpieczenstwo kontynuacji dziatalno$ci, systemy wczesnego
ostrzegania

Wprowadzenie

Przedsigbiorstwa, funkcjonujac w sferze realnej gospodarki, narazone sg na sytuacje kry-
zysowe spowodowane czynnikami zewng¢trznymi. Czynniki te wystgpuja w ich otoczeniu
blizszym (mikrootoczeniu) oraz dalszym — mezo- i makroekonomicznym (Gierszewska,
Romanowska, 1995, s. 44). Kolejnymi sg te, ktorych zrédtem jest sama organizacja.
Kryzys przedsigbiorstwa jest rozumiany w rézny sposob, najczesciej jako faza w jego
cyklu zycia — przelom migdzy dwoma jakosciowo réznymi fazami wzrostu przedsigbior-
stwa (Argenti, 1976, s. 149; Kharbanda, Stallworthy, 1985, s. 19; Greiner, 1972).
Ekspozycja i podatnos¢ przedsigbiorstw na zagrozenia jest zroznicowana i mozliwa
do ujecia modelowego (Smart, Thompson, Vertinsky, 1978, 46—48; Slatter, Lovett, 2011,
s. 46). Podnoszona czesto cecha polskich przedsigbiorstw jest wysoki poziom ich ekspozycji

" Publikacja sfinansowana ze $rodkow przyznanych Wydziatowi Zarzadzania Uniwersytetu Ekonomicznego
w Krakowie, w ramach dotacji na utrzymanie potencjatu badawczego.

" dr hab. Jarostaw Kaczmarek prof. UEK, Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, e-mail: kaczmarj@uek.
krakow.pl.



280  Jarostaw Kaczmarek

i podatnos$ci na kryzys (zwlaszcza w obszarze organizacyjnym i finansowym) oraz general-
nie zaniedbywany obszar zarzadzania strategicznego (Maczynska, 2011, s. 14; Kaczmarek,
20009, s. 23).

Czas od pojawienia si¢ pierwszych symptomow do wystapienia kryzysu pozwala na
wyroznienie jego rodzajow, w tym groznego kryzysu ,tlacego si¢” (Zelek, 2003, s. 65).
Symptomy kryzysu przedsigbiorstwa pojawiaja si¢ w wyniku zewnetrznych i wewnetrz-
nych przyczyn i tak jak one sg zréoznicowane oraz przewaznie nie wystepuja pojedynczo.
Najczesciej za symptomy kryzysu przyjmuje si¢ niepowodzenia w tych obszarach i funk-
cjach przedsiebiorstwa, ktére mozna odczyta¢ w jego kondycji finansowej. Problemem jest
jednak dokonanie kwantyfikacji kryzysu ze wzgledu na jego ulotny, jako$ciowy charakter
(Obtgj, 1987, s. 14; Wawrzyniak, 1999, s. 112—-118).

Przedmiotem zainteresowania w artykule — z zarysowana skrétowo warstwa teorio-
-poznawcza 1 metodologiczng — jest ocena zbiorowos$ci przedsigbiorstw matych i $rednich
w Polsce w latach 20072015, a w niej:

— dokonanie pomiaru i ocena stopnia bezpieczenstwa finansowego kontynuacji dzialal-

nosci, jego kierunkow i dynamiki zmian,

— okreslenie cech mezostruktur przedsigbiorstw pod wzglgdem przemieszczen obiektow

(dziatéw PKD) oraz ich klasyfikacja.

Na potrzeby oceny stopnia bezpieczenstwa finansowego wykorzystano wielozmienny
model logitowy (regresji logistycznej), ktorego miara wyraza prawdopodobienstwo utrzy-
mania bezpiecznego stanu kondycji finansowej chronigcego przed wystapieniem zagroze-
nia kontynuacji dziatalnos$ci i upadlosci przedsigbiorstwa (wyprzedzenie roczne). Kluczowe
ustalenia, bedace efektem weryfikacji szczegotowych hipotez, zawarto w podsumowaniu.

1. Weczesna identyfikacja standéw zagrozenia

Rozpoznanie symptomoéw kryzysu i podjgcie skutecznej reakceji na pojawiajace si¢ zagroze-
nie uznaje si¢ za kluczowe w dziataniu przedsigbiorstwa. Mozliwe w tym wzgledzie dzia-
fania mogg mie¢ charakter reaktywny oraz proaktywny (Wieczerzynska, 2009, s. 85-86;
Adamska, 2009, s. 18). Oczekiwane potozenie nacisku na te ostatnie, wymusza na przedsie-
biorstwach zdolno$¢ do przewidywania i zapobiegania kryzysowi (Quinn, Cameron, 1983).
Aby temu sprostac, przedsigbiorstwo musi tworzy¢ i wykorzystywac rozwigzania zapew-
niajace diagnozowanie objawdw kryzysow — systemy wczesnego ostrzegania (SWO) (a wia-
Sciwie rozpoznania) (Crocford, 1982). Obecnie nie watpi si¢, czy prognozowaé ewentualne
zagrozenie, lecz jaka metode wykorzystaé, aby zminimalizowa¢ blad prognozy (Kaczma-
rek, 2012b, 91-102).

SWO klasyfikuje si¢ wedtug kryterium podmiotowego i przedmiotowego, a to ostatnie
wskazuje na dokonany wybor narzedzia i sposob przeprowadzania oceny zagrozenia (Alt-
man, Narayanan, 1997, s. 45; Platt, Platt, 2002). Zrédlem wykorzystywanych informacji sa
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najczesciej sygnaty alarmowe, odchylenia od norm oraz stabe sygnaty (stabo ustrukturali-
zowane) (Lam, 2003; Ansof, 1985, s. 84).

Ogolny trend w prowadzonych badaniach wykazuje widoczny wzrost ztozonosci i za-
awansowania procesu analitycznego. Wérdd stosowanych metod, te statystyczne sg coraz
bardziej powszechne i ciagle rozwijane. Zasadniczy ich podzial przebiega z wyréznieniem
rozwigzan wykorzystujacych analiz¢ dyskryminacyjng (modele jednozmienne i wielo-
zmienne) oraz rachunek prawdopodobienstwa warunkowego (modele wielozmienne) (Za-
vgren, 1983). Jest to zatem obszar metod empiryczno-indukcyjnych. Zdecydowany postep
stanowi wykorzystanie w nich modelu logitowego. Pozwala on nie tylko na rozstrzygnigcia
dotyczace istnienia badz braku zagrozenia finansowego kontynuacji dziatalnosci i upadto-
Sci, ale okresla takze jego prawdopodobienstwo.

Najwazniejszg cechag stosowanych w SWO modeli jest ich sprawnos$¢, zapewnienie od-
powiedniego wyprzedzenia czasowego oraz wyznaczenie krytycznego stanu zagrozenia
(Zaleska, 2002, s. 12; Rogowski, 1999, s. 57). Wielokrotne w tym wzgledzie proby odejscia
od upadlosci rozumianej w sensie prawnym nie powiodly si¢, ze wzgledu na trudnosc¢ zde-
finiowania i subiektywno$¢ kwantyfikacji upadtosci w ujeciu ekonomicznym (Schwartz,
2005).

2. Pomiar bezpieczenstwa finansowego, badanie cech zbiorowosci
i jej klasyfikowanie

Ocena dostgpnych w literaturze przedmiotu modeli predykceji zagrozenia wskazata na ko-
nieczno$¢ opracowania nowego modelu analitycznego (Kaczmarek, 2012a). Uzyskana
miara wyraza stopien bezpieczenstwa finansowego dziatalnosci (SBF), jako przeciwsta-
wienie zagrozeniu finansowemu kontynuacji dzialalnosci i upadtosci. Celem tej zmiany
byto zdefiniowanie SBF jako stymulanty w prowadzonej wielowymiarowej ocenie dtugo-
terminowych efektow zmian mikro-, mezo- i makroekonomicznych w gospodarce. Miara
ta w sposob syntetyczny opisuje kondycje¢ finansowa przedsigbiorstw tworzacych obiekty
mezostruktury (dzialy PKD), grupy obiektéw jako elementy makrostruktury (sekcje PKD)
oraz zbiorowosci obiektow wyréznione wzgledem rodzaju dzialalnosci i klas wielkosci
przedsiebiorstw (Kaczmarek, 2012b, s. 91-102).

Miara SBF, wsparta na modelu regresji logistycznej (Pociecha, 2012), posiada dwie
szczegblne wlasciwosci: umozliwia dynamiczng analize zmian sytuacji finansowej obiek-
tow (sita, kierunek i nat¢zenie) i zbiorowosci obiektow (elementow struktury gospodarki)
oraz relatywizuje wynik tej analizy wzgledem sytuacji zagrozenia stanem upadtosci.

Zgodnie z przyjeta metodologia postepowania (Kaczmarek, 2012a), oszacowany model
SBF ma postac':

! Model estymowano na zbiorze 426 zagrozonych i 1936 niezagrozonych przedsigbiorstw — czutos¢ 82,4%,
specyficznos¢ 82,1%, AUC 0,894.
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W, — wskaznik produktywnos$ci majgtku,
W5 — wskaznik samofinansowania,
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wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego,

§
|

wskaznik rentownosci operacyjnej aktywow.

Miara ta przyjmuje wartosci z przedziatu (0,100%), przy czym wyzsze jej wartosci
wskazujg na wyzsze prawdopodobienstwo utrzymania bezpiecznego stanu kondycji finan-
sowej w perspektywie jednego roku.

Badanie przemieszczen obiektow (dzialow PKD) przeprowadzono z wykorzystaniem
metody rangowania®>. W powigzaniu z miarg odchylenia standardowego, wyrazajaca trwa-
1o$¢ pozycji rangowej (zréznicowanie), dokonano klasyfikacji obiektow (obszar 1 — wysoka
i stabilna pozycja, obszar 2 — wysoka pozycja o znacznej jej zmiennosci, obszar 3 — niska
i stabilna pozycja, obszar 4 — niska pozycja o znacznej jej zmiennosci).

Porzadkowania obiektéw dokonano w ramach kwadrantéw wyznaczonych warto$cig
SBF oraz LP — liczba pracujacych (kwadrant I — ponadprzeci¢tna wartos¢ SBF oraz LP;
kwadrant II — ponadprzecigtna warto$¢ SBF oraz ponizej przecigtna LP; kwadrant 11 — po-
nizej przecigtna warto$§¢ SBF oraz ponadprzecig¢tna LP; kwadrant IV — ponizej przecigtna
warto$¢ SBF oraz LP).

Miara SBF zostala wykorzystana do wieloletnich i wieloprzekrojowych ocen sektora
instytucjonalnego przedsigbiorstw, na poziomie mikro-, mezo- i makroekonomicznym. Ba-
daniu poddano petng zbiorowos¢ przedsiebiorstw niefinansowych objetych statystyka pub-
liczng w latach 2007-2015°. W artykule zaprezentowano kluczowe, syntetyczne wnioski
i ustalenia z badania populacji przedsigbiorstw matych i $rednich* (z odniesieniami do cech
przedsiebiorstw duzych)’.

2 Warto$ci miary SBF zastapiono w tym celu rangami typu regularnego Zastosowano metode $redniej rangi,
przyjmujac zasad¢ przypisania najnizszej wartosci rangi najwyzszej wartosci miary SBF.

3 Przedsigbiorstwa o liczbie pracujacych od 10 osob, objete sprawozdawczoscia statystyczna (F-01/-Oloraz
F-02 i SP), zaliczone do dziatalnosci produkcyjnej, handlowej i ustugowej. Na koniec 2015 r. byto to 47 194 pod-
miotow, tj. 90,1% populacji przedsigbiorstw niefinansowych.

* Przedsigbiorstwa mate i $rednie na koniec 2015 r. liczyty 43 593 podmiotow, tj., 93,5% populacji przedsie-
biorstw niefinansowych (produkcyjnych, handlowych i ustugowych), z liczba pracujacych 2102 tys. osob (43,7%)
oraz przychodami ze sprzedazy 376,6 mld zt (27,0%).

° Przedsigbiorstwa mate — liczba pracujacych od 10 do 49 o0séb, przedsigbiorstwa $rednie — liczba pracujacych
od 50 do 249 o0s06b, przedsigbiorstwa duze — liczba pracujacych 250 i wigcej 0sob.
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3. Stopien bezpieczenstwa finansowego przedsi¢biorstw w ujeciu rodzajow
dzialalnoSci i klas wielkoSci

Od poczatku kryzysu 2008 roku sytuacja przedsi¢cbiorstw wedtug rodzajow prowadzo-
nej przez nie dziatalnos$ci ksztattowata si¢ odmiennie. Dziatalno$é ustugowsa opisujg naj-
bardziej niekorzystne warto$ci stopnia bezpieczenstwa finansowego (SBF), z wyraznym
trendem spadkowym trwajacym do 2013 roku. W relatywnie korzystniejszej sytuacji byty
przedsiebiorstwa handlowe (silne wahania sezonowe), natomiast produkcyjne, po poczatko-
wym spadku SBF, ujawnily poprawe, a nastgpnie stabilizacj¢ sytuacji. Charakteryzowalo je
zawsze dodatnie odchylenie wzgledem SBF dla przedsigbiorstw ogotem (w przeciwienstwie
do ustugowych, z zawsze ujemnym odchyleniem). Dopiero 2014 i 2015 rok ujawnit pierwsze
od poczatku kryzysu pogorszenie si¢ sytuacji przedsi¢biorstw produkeyjnych.

Sytuacje przedsigbiorstw matych i srednich nalezy oceni¢ pozytywnie z dwoch zasad-
niczych powodéw. Po pierwsze, z perspektywy dtugoterminowej, po spadku o sile i kie-
runku zblizonym do przedsigbiorstw duzych, od 2013 roku wykazaty tendencj¢ wzrostu
SBF. Po drugie, w ocenie krotkoterminowej lat 2013-2015, poziom SBF byt wyzszy anizeli
w przypadku przedsigbiorstw duzych — te w niewielkim stopniu wykazaly poprawe sytuacji
w ostatnich trzech latach.

Chociaz kierunek zmian w przedsigbiorstwach matych i §rednich byt zblizony (wspot-
czynnik korelacji Pearsona 0,96), to jednak korzystna sytuacja w wigkszym stopniu opisuje
przedsigbiorstwa mate anizeli Srednie (wyzsze wartosci SBF). Wyzsza jej zmienno$¢ to
jednak domena przedsigbiorstw matych, ktore z reguty uzyskuja w drugich potroczach roku
znaczaco lepsze rezultaty prowadzonej dziatalnos$ci anizeli w pierwszych (por. rys. 1).
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Rysunek 1. Stopien bezpieczenstwa finansowego (SBF) przedsigbiorstw wedtug rodzaju dziatal-
nosci (panel lewy) oraz klas wielkosci (panel prawy) w Polsce w latach 20072015 (potrocza)

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych liczbowych z System Gospodarka; Wyniki finansowe. ..
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W produkcji przedsigbiorstwa mate i $rednie glebiej i trwalej weszty w okres obnizenia
bezpieczenstwa finansowego, lecz zarysowana od 2012 roku poprawa wykazata ostatecz-
nie lepsze ich rezultaty niz w przedsigbiorstwach duzych. Jak w catej klasie, tak i w ma-
tych przedsig¢biorstwach produkcyjnych, wystepowata najwyzsza zmienno$¢ wartosci SBE.
Handel kreuje przedsigbiorstwa mate jako znajdujace si¢ w najkorzystniejszej sytuacji,
lecz ostatnie trzy lata to znaczna poprawa SBF w przedsigbiorstwach $rednich. Obie te
klasy przedsigbiorstw goruja nad przedsigbiorstwami duzymi. W ustugach kierunek i sita
zmian we wszystkich klasach przedsigbiorstw byty zblizone, z pozytywnym wyrdznieniem
w ostatnich trzech latach przedsiebiorstw matych i $rednich (por. rys. 2).
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Rysunek 2. Stopien bezpieczenstwa finansowego (SBF) przedsigbiorstw wedtug rodzaju dziatal-
nosci oraz klas wielkosci w Polsce w latach 2007-2015 (p6trocza)

Zrodto: jak do rys. 1.

W kluczowych dziatach gospodarki narodowej (sekcjach PKD) pozytywnie ocenié¢ na-
lezy przedsigbiorstwa mate i $rednie w przemysle, a zwlaszcza w budownictwie. W tym
pierwszym, od 2010 roku, zarysowana jest tendencja poprawy sytuacji, skutkujaca osia-
gnigciem wyzszych warto$ci SBF w 2014 i 2015 roku niz w przedsigbiorstwach duzych
(te odnotowaty pogorszenie sytuacji). W budownictwie przedsigbiorstwa mate i $rednie
spektakularnie pozytywnie przeszly okres glebokiego zatamania lat 2011-2014, ktére do-
tkngto przedsigbiorstwa duze. W transporcie i gospodarce magazynowej ostatnie pie¢ lat
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to poprawa sytuacji przedsigbiorstw matych i §rednich (z wysoka zmiennosciag w matych)
wzgledem jej pogorszania si¢ w przedsiebiorstwach duzych. Z kolei w informacji i komuni-
kacji (najwyzsze poziomy SBF) zmiany we wszystkich klasach przedsigbiorstw byty zblizo-
ne co do kierunku, takze z najwyzszg jej zmiennoscig wsrod matych (por. rys. 3).
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Rysunek 3. Stopien bezpieczenstwa finansowego (SBF) przedsigbiorstw w kluczowych sekcjach
PKD (dziatach gospodarki) wedtug klas wielkosci w Polsce w latach 2007-2015 (pdtrocza)

Zrodto: jak do rys. 1.

4. Charakterystyka mezostruktur klas przedsi¢biorstw — dzialy PKD

Analizujac szczegdtowo zmiany w klasie przedsigbiorstw matych i §rednich wedtug dzia-
tow PKD (poziom mezostrukturalny, 66 obicktéw), oceniono zmiany ich pozycji rangowe;.
Ocena ta jest negatywna ze wzglgdu na w miar¢ wysoka trwato$¢ mezostruktur. Szczegdl-
nie dziaty PKD charakteryzujace si¢ najnizszym i najwyzszym stopniem bezpieczenstwa
finansowego tworzyty skupienia charakteryzujace si¢ wzglednie wysoka trwatoscia.
Porownujac zbiorowo$¢ dziatéw PKD w klasie matych i $rednich przedsi¢biorstw
z punktu widzenia $redniej pozycji rangowej w latach 2007-2015 oraz jej zmiennoSci
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(odchylenie standardowe), mezostruktura matych przedsigbiorstw koncentruje si¢ w obsza-
rze pierwszym i trzecim, zatem o cechach niskiej zmiennosci oraz niskiej i wysokiej pozy-
cji rangowej. Z kolei mezostruktura $rednich przedsigbiorstw wykazuje przewage dziatow
PKD zaliczonych do trzeciego i czwartego obszaru — niska pozycja rangowa oraz niska
i wysoka jej zmiennos$¢ (por. rys. 4).
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Rysunek 4. Dzialty PKD wedlug sredniej pozycji rangowej na podstawie SBF oraz jej zmien-
nosci w klasie matych (panel lewy) i §rednich przedsigbiorstw (panel prawy) w Polsce w latach
2007-2015

Zrodto: jak do rys. 1.
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Rysunek 5. Dzialty PKD przedsi¢biorstw matych w Polsce w ujeciu SBF oraz liczby pracujacych
(przemieszczenia, panel lewy) w latach 2007-2015 oraz w podziale na kwadranty wyznaczone
zrelatywizowang wartoscig SBF oraz liczby pracujacych (klasyfikacja, panel prawy)

Zrodto: jak do rys. 1.
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Drugim ujeciem w klasyfikacji dzialow PKD bylo wykorzystanie miary SBF oraz liczby
pracujacych (LP). Badanie dynamiczne mezostruktury matych przedsigbiorstw wykazato
niewielkie zmiany pozycji obiektow (dziatdw PKD) wzgledem osi czasu (poczatek i ko-
niec okresu analizy) oraz przyjetych kryteriow (por. rys. 5). Generalnie, obiekty wykazaty
przesunigcia w kierunku poprawy SBF oraz zmniejszenia liczby pracujacych, bardziej za-
geszczajac sie, a zatem upodabniajac do siebie. Klasyfikacja obiektow wykazata dominacje
dziatow zaliczonych do drugiego i czwartego kwadrantu. Zatem w klasie matych przedsie-
biorstw przewazaja dzialy PKD o ponizej przecigtnym (czwarty kwadrant) i powyzej prze-
cietnym (kwadrant drugi) stopniu bezpieczenstwa finansowego oraz ponizej przecigtnej
liczbie pracujacych.

Rowniez mezostruktura $rednich przedsigbiorstw ujawnila niewielkie zmiany pozycji
obiektow (dziatéw PKD) wzgledem osi czasu (poczatek i koniec okresu analizy) oraz kryte-
rium SBF i LP (por. rys. 6). Obiekty wykazaty przesunigcia w kierunku poprawy SBF oraz
zmniejszenia liczby pracujacych, jeszcze bardziej zageszczajac si¢ (upodabniajac do siebie).
Klasyfikacja obiektow — podobnie jak w przypadku przedsigbiorstw matych — wykazata
przewage dzialow zaliczonych do drugiego i czwartego kwadrantu (o ponizej i powyzej
przecietnym SBF oraz ponizej przecigtnej liczbie pracujacych).
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Rysunek 6. Dzialy PKD przedsigbiorstw $rednich w Polsce w ujgciu SBF oraz liczby pracujacych
(przemieszczenia, panel lewy) w latach 2007-2015 oraz w podziale na kwadranty wyznaczone
zrelatywizowang warto$cig SBF oraz liczby pracujacych (klasyfikacja, panel prawy)

Zrédto: jak do rys. 1.

Uwagi koncowe

Jako kluczowe ustalenia poczynione w toku prowadzonych badan nalezy wskazaé pozy-
tywna weryfikacj¢ siedmiu hipotez, udowadnianych w ocenach okresu lat 2007-2015:
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— wystepuje stale, ujemne odchylenie warto$ci SBF dla przedsi¢gbiorstw ustugowych —
skutki kryzysu w wickszym stopniu dotyczyly tej grupy przedsigbiorstw,

— sytuacja przedsigbiorstw matych i §rednich jest bardziej korzystna niz duzych — prze-
tamaty one tendencj¢ spadkows i osiggnety wyzszy poziom SBF niz przedsigbior-
stwa duze,

— korzystna sytuacja w wigkszym stopniu opisuje przedsigbiorstwa mate anizeli srednie,
jednak charakteryzuje je wyzsza jej zmiennosc,

— mezostruktura przedsi¢biorstw matych i §rednich wykazuje cechy wzglednie wysokiej
trwato$ci — skupienia tworzyty dzialy PKD charakteryzujace si¢ najnizszym i najwyz-
szym SBF,

— mezostruktura matych przedsigbiorstw koncentruje si¢ w obszarze o cechach niskiej
zmiennosci oraz niskiej i wysokiej pozycji rangowej — dla $rednich wtasciwa jest prze-
waga obszaru niskiej pozycji rangowej oraz niskiej i wysokiej jej zmiennosci,

— badanie dynamiczne mezostruktur matych i §rednich przedsiebiorstw wykazato nie-
wielkie zmiany pozycji obiektow (dziatow PKD) — przesuniecia w kierunku poprawy
SBF oraz zmniejszenia liczby pracujacych (zaggszczenie),

— w mezostrukturze matych i $rednich przedsiebiorstw klasyfikacja obiektow wzgledem
SBF i LP wykazuje dominacj¢ dziatéw o ponizej i powyzej przecigtnym SBF oraz
ponizej przecigtnej liczbie pracujacych.

W prezentowanej wycinkowo w artykule warstwie rezultatdéw badan empirycznych udo-
wodniono, ze klasy wielko$ci przedsigbiorstw w sposob rézny co do poziomu, intensywno-
$ci i czasu reagowaly na zmiany w otoczeniu, ktora to reakcja opisana jest zmianami stopnia
bezpieczenstwa finansowego. Dotyczy to rodzajow dzialalnosci oraz dziatdow gospodarki,
a sytuacja przedsigbiorstw matych i srednich byta korzystniejsza niz duzych. Porzadkowanie
i klasyfikowanie obiektow (dziatdow PKD) wskazuje ponadto cechy podobienstwa w zachowa-
niu si¢ mezostruktur przedsigbiorstw matych i §rednich. Dalszy kierunek mozliwych do pod-
jecia badan wyznacza analiza rodzajowa mezostruktur oraz powigzan migdzyobiektowych.
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THE FINANCIAL SECURITY OF GOING CONCERN IN SMALL
AND MEDIUM ENTERPRISES

Abstract: Purpose — A comparative analysis focuses on the level and direction of changes to the financial
security of going concern in small and medium entities, and refers the obtained results to large compa-
nies. The objects (sections of the Polish Classification of Activities) of the mesostructures in question are
assigned to appropriate categories in accordance with the normative patterns.
Design/methodology/approach — Empirical and induction multidimensional logit model for predicting the
security of corporate activities, ranking and descriptive statistics for identification of the features of the
analysed groups and classification of objects.

Findings — Confirmation of the diversified features of small and medium enterprises as compared with large
companies in terms of financial security by types of activity, and the asymmetry of the classification of ob-
jects in a mesostructural approach.

Originality/value — The use of innovative methods in creating a financial security measure, estimated on
a large training set. The analysis comprises the entire group of non—financial enterprises in Poland, which is
a very rare case in research studies. The conducted analyses have the characteristics of a dynamic compara-
tive analysis.

Keywords: financial distress, financial security of going concern, early warning system
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