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RELACJE AKTYWOW OBROTOWYCH
W WYBRANYCH BRANZACH PRZEMYSLU

Streszczenie: W opracowaniu opisano ksztaltowanie sig relacji aktywow obrotowych do wy-
branych pozycji bilansowych w zaleznosci od branzy przemystu. Podjgto probg oceny sity
zaleznos$ci migdzy wskaznikiem kapitat obrotowy/suma bilansowa a: ptynnoscia biezaca, ren-
townoscia obrotu brutto, wspotczynnikiem koncentracji produkcji sprzedanej i wskaznikiem
poziomu kosztow. Branza odziezowa charakteryzowala si¢ najwyzszym poziomem kapitatu
obrotowego (w relacji do sumy bilansowej), natomiast branza spozywcza — najnizszym. Wy-
stapita statystycznie istotna zalezno$¢ migdzy udziatem kapitatu obrotowego a ptynnoscia
biezaca, ponadto w przypadku branzy spozywczej i meblarskiej stwierdzono, ze zwigkszenie
koncentracji produkcji sprzedanej moze prowadzi¢ w istotny sposob do wzrostu udziatu ka-
pitatu obrotowego.

Stowa kluczowe: aktywa obrotowe, kapital obrotowy, przedsigbiorstwo przemystowe.

1. Wstep

Zarzadzanie aktywami stanowi jeden z najwazniejszych obszaréw gospodarowania
w przedsigbiorstwach przemystowych. Aktywa sa definiowane jako zasoby majat-
kowe, w przypadku ktérych istnieje mozliwos¢ wiarygodnego okreslenia wartosci.
Aktywa zostaty wygenerowane w wyniku przesztych zdarzen, powoduja naptyw ko-
rzys$ci ekonomicznych w przysztosci [Gmytrasiewicz 2008, s. 32].

Podstawowym kryterium klasyfikacji sktadnikow majatku w bilansie jest sto-
pien ptynnosci, tzn. s one uszeregowane od najmniej do najbardziej ptynnych [Go-
Iebiowski, Ttaczata 2009, s. 38]. Aktywa obrotowe stanowia kategorie bilansowa,
ktora zuzywa si¢ w cato$ci w procesie tworzenia przychodu lub w ciagu normalnego
cyklu dziatalno$ci operacyjnej [Gmytrasiewicz 2005, s. 18]. W literaturze z zakresu
rachunkowosci definiowane sa kategorie, ktore mozna uznaé¢ za synonimy: biezace
aktywa — $rodki obrotowe, podlegajace krazeniu oraz ulegajace zuzyciu w ciagu
cyklu produkcyjnego [Cebrowska (red.) 2008, s. 230].

Wedhug ustawy o rachunkowosci do aktywow obrotowych zalicza si¢ [Rutkow-
ski 2007, s. 35]:
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— zapasy (materialne zasoby obrotowe w postaci materiatow, potproduktow, produk-
tow w toku, produktow gotowych, towardw, a takze zaliczki na poczet dostaw),

— naleznosci krotkoterminowe (z tytulu dostaw i ustug — do 12 miesigcy i powyzej,
naleznosci od pozostatych jednostek),

— inwestycje krotkoterminowe (krotkoterminowe aktywa finansowe w postaci
udziatoéw, akcji w innych podmiotach, krétkoterminowych papierow dtuznych,
udzielonych pozyczek, srodkdéw pienigznych i innych aktywow pienigznych),

— krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe (obejmuja wielko$¢ poniesionych
wydatkoéw dotyczacych przysztych okresow).

Wtlasciwoscia istotna dla gospodarowania majatkiem obrotowym jest wykazy-
wanie zmiennosci (nawet w krotkim czasie) przez tg kategori¢ aktywow. Niektore
sktadniki majatku obrotowego charakteryzuja si¢ pewna statoscia, natomiast cz¢$¢
aktywow obrotowych cechuje si¢ znaczng zmiennoscia, co wynika m.in. z sezono-
wych wahan produkcyjnych [Dresler, Czekaj 2008, s. 121-122].

Na biezaca dziatalno$¢ podmiotu gospodarczego, prowadzacego dziatalnosé
przemystowa, skladaja si¢: zaopatrywanie w surowce i materialy potrzebne do
procesu produkcyjnego, produkcja, skladowanie wyrobow gotowych, sprzedaz,
inkasowanie naleznos$ci oraz zaciaganie zobowiazan. Decyzje dotyczace gospoda-
rowania majatkiem obrotowym musza by¢ podejmowane na biezaco [De¢bski 2005,
s. 235-236]. Bardzo czesto aktywa biezace, zaangazowane w dziatalno$¢ produk-
cyjna i handlowa przedsigbiorstwa, bywaja nazywane kapitatem obrotowym brutto
(KOB), co nie jest zgodne z finansowym pojeciem kapitatu, dlatego lepsze jest zde-
finiowanie KOB jako zrédet finansowania majatku obrotowego podmiotu gospodar-
czego [Dresler, Czekaj 2008, s. 117].

Na podstawie bilansu mozliwa jest ocena strategii finansowej przedsigbiorstwa,
m.in. w zakresie zrodet finansowania. Przede wszystkim szczegdtowa analiza pozy-
cji dotyczacych aktywow obrotowych umozliwia efektywne zarzadzanie ptynnoscia
finansowa, ktore z kolei zalezy od umiejgtnosci formowania strategii kapitatu obro-
towego netto (KON, kapital pracujacy, working capital) [ Wasilewski, Chmielewska
2006, s. 132]. Kapitat obrotowy netto stanowi roznicg¢ migdzy aktywami obrotowymi
a zobowiazaniami krotkoterminowymi i rezerwami na zobowiazania (lub kategoria
zobowiazan biezacych, obejmujacych zobowiazania krotkoterminowe i inne zobo-
wiazania biezace bez zobowiazan z tytutu dostaw o okresie wymagalnosci powyzej
12 miesiecy) [Pomykalska, Pomykalski 2008, s. 165].

Uwaza sig, ze KON w sposob bezwzgledny mierzy ptynnos¢ finansowa. Poziom
KON utrzymywanego przez dane przedsigbiorstwo zalezy od polityki dotyczacej
zarzadzania poszczegolnymi sktadnikami majatku obrotowego oraz krotkotermino-
wymi zrodtami finansowania [Marecki, Wieloch 2008, s. 152]. Zarzadzanie KON,
obejmujace procesy decyzyjne dotyczace zarowno aktywdw obrotowych, jak i zro-
det ich finansowania, pochtania az 60% czasu pracy dyrektora finansowego przed-
sigbiorstwa [Brigham 1996, s. 48],
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Struktura aktywow przedsigbiorstw, w tym relacja aktywow trwatych do obro-
towych, udziat sktadnikow aktywow obrotowych, sa uzaleznione od rodzaju pro-
wadzonej dziatalno$ci (branzy, sektora, do ktorego nalezy przedsigbiorstwo), spe-
cjalizacji produkcyjnej, etapu rozwoju przedsigbiorstwa, stosowanych technologii,
formy wtasnosci, skali dziatalno$ci. Przedsigbiorstwo, w ktoérym udziat aktywow
obrotowych jest relatywnie wysoki, odznacza si¢ niskim poziomem ryzyka opera-
cyjnego [Szczepanski, Szyszko (red.) 2007, s. 434-440]. Decyzje w zakresie zarza-
dzania poszczegdlnymi sktadnikami majatku obrotowego oraz krotkoterminowymi
zrodtami finansowania, oddziatywaja na wielkos¢ kapitatu obrotowego, i — posred-
nio — na poziom ptynnosci podmiotu gospodarczego. Sposodb gospodarowania po-
szczegolnymi elementami aktywow obrotowych (a przede wszystkim zapasami i
nalezno$ciami krotkoterminowymi) jest istotny jako element oceny sprawnosci eko-
nomicznej przedsigbiorstwa.

Najistotniejszym problemem decydujacym o wlasciwym zarzadzaniu majatkiem
obrotowym jest ustalenie odpowiedniego poziomu poszczegdlnych sktadnikow ak-
tywoOw obrotowych, ich struktury oraz zrddet finansowania, co gwarantuje utrzyma-
nie plynnosci finansowej, stanowiacej istotny wyréoznik kondycji przedsigbiorstwa.
Wystepuje wiele czynnikow warunkujacych poziom aktywow obrotowych w przed-
sigbiorstwie, a jednym z najwazniejszych jest wielko$¢ przychodéw ze sprzedazy
[Cheatham 1989, s. 20]. Efektywne gospodarowanie majatkiem obrotowym opiera
si¢ m.in. na optymalizacji dlugosci cyklu konwersji gotowki [Richards, Laughlin
1980, s. 32-38].

2. Cel i metodyka badan

Celem opracowania jest okreslenie zalezno$ci w ramach aktywow obrotowych oraz
ich relacji do wybranych pozycji bilansowych w zaleznos$ci od branzy przemyshu.
Przedstawiono ksztattowanie si¢ udziatu aktywow obrotowych w sumie bilansowe;j?,
struktur¢ aktywow obrotowych, strukture zapaséw, relacje kapitalu obrotowego
(W ujeciu rachunkowym, tj. roznicy migdzy aktywami obrotowymi a zobowiaza-
niami krotkoterminowymi) do sumy bilansowej?. Podjeto tez probe okreslenia za
pomoca analizy korelacji (w programie komputerowym Statgraphics 4.1 Plus, przy
poziomie istotnosci o = 0,05) sily zalezno$ci migdzy wskaznikiem WC/TA a wskaz-
nikiem ptynnos$ci biezacej®, wspotczynnikiem koncentracji produkcji sprzedanej?,
wskaznikiem rentowos$ci obrotu brutto®, wskaznikiem poziomu kosztow®. W bada-
niach wykorzystano dane statystyczne, zawarte w Rocznikach Statystycznych Prze-

Wskaznik CA/TA (current assets/total assets).

Wskaznik WC/TA (working capital/total assets).

Wskaznik CR (current ratio).

Wspotczynnik CSPI (concentration of sold production indicator).
Wskaznik GTPR (gross turnover profitability ratio).

Wskaznik CLI (cost level indicator).

1
2
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mystu Gtéwnego Urzedu Statystycznego (od 2005 do 2009), ktore poddano analizie
opisowej z elementami analizy przyczynowe;.

Do analizy w opracowaniu przyjeto dane empiryczne z lat 2004-2008. Do analiz
wybrano pi¢¢ nastepujacych dziatdéw (branz) przemystu:

1) produkcja artykutdéw spozywczych i napojow (branza spozywcza),

2) produkcja odziezy i wyrobow futrzarskich (branza odziezowa),

3) produkcja wyroboéw chemicznych (branza wyrobow chemicznych),

4) produkcja maszyn i urzadzen (branza maszynowa),

5) produkcja mebli (branza meblarska).

Doboru obiektéw dokonano w sposob celowy, uwzgledniajac znaczenie tej gru-
py branz w tworzeniu produkcji sprzedanej polskiego przemystu, zaktadajac ponad-
to odmienne sposoby gospodarowania majatkiem obrotowym. Czasowy przedziat
badan wybrano, kierujac si¢ tym, ze w roku 2002 nastgpita zmiana prawa bilanso-
wego (m.in. wystapily wazne zmiany w strukturze bilansu).

3. Wyniki badan

W tabeli 1 przedstawiono ksztattowanie si¢ udzialu aktywow obrotowych w sumie
bilansowej (wskaznika CA/TA) w zaleznos$ci od branzy przemyshui. W analizowanym
okresie najwyzszy poziom tego wskaznika zostat osiagnigty przez przedsigbiorstwa
branzy odziezowej, ktore bardzo czgsto pelnia tez funkcje handlowa, sktadujac za-
pasy (w tym towary). W branzy wyroboéw chemicznych wskaznik ten przyjmowat
wielko$ci najnizsze, co wynikato ze znaczacej pozycji rzeczowych aktywow trwa-
tych w strukturze aktywow.

Tabela 1. Wskazniki CA/TA wedhug kryterium branzy przemyshu

Wyszczegodlnienie Lata Zmiana
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | érednio | 2008-2004

Branza spozywcza 50,3 50,6 50,9 51,3 49,5 50,5 -0,8
Branza odziezowa 61,9 65,5 65,4 64,6 66,1 64,7 42
Branza wyroboéw

chemicznych 48,0 49,8 51,1 46,4 49,6 49,0 1,6
Branza maszynowa 63,7 62,8 64,6 61,9 62,5 63,1 -1,2
Branza meblarska 56,1 62,5 55,9 51,8 49,0 55,1 -7,1

Zrbdto: opracowanie wiasne.

Stwierdzono tendencje do wzrostu wielkosci wskaznika w branzy odziezowej,
branzy spozywczej (do roku 2007) oraz w branzy wyrobdéw chemicznych (w latach
2004-2006). W obrebie grupy przedsigbiorstw branzy odziezowej odnotowano jed-
nolita tendencje¢ rosnaca wskaznika C4/T4 w analizowanym okresie, z 61,9% do



430 Michat Soliwoda

66,1%, tj. 0 4,2 pkt procentowego. W przypadku branzy meblarskiej udzial aktywow
obrotowych malat (w latach 2005-2008), z 62,5% w 2005 r. do 49,0% w 2008 r.,
tj. 0 13,5%, co mogto wynika¢ z nabywania rzeczowych aktywow trwatych (uno-
woczesnienie parku maszynowego) w wyniku realizowanych proceséw inwestycyj-
nych. Stosunkowo stabilnym poziomem analizowanej relacji charakteryzowaty sie
przedsigbiorstwa branzy spozywczej, w ktorych wskaznik CA/TA ksztaltowal sig
w przedziale 49,5%-51,3%.

Na rysunku 1 przedstawiono struktur¢ majatku obrotowego w analizowanych
branzach. Naleznosci krotkoterminowe i roszczenia stanowity kategori¢ majatku ob-
rotowego (poza branza odziezowa, w ktorej nieznacznie dominowaty zapasy) o naj-
wyzszym udziale. Sktadnikiem aktywow obrotowych, ktory miat najnizszy udziat
w sumach bilansowych przedsigbiorstw analizowanych branz, byty krotkookresowe
rozliczenia migdzyokresowe (od 1,3% w branzy odziezowej do 3,4% w branzy me-
blarskiej). Najnizszy udziat zapaséw w sumie bilansowej odnotowano w branzy wy-
roboéw chemicznych (30,1%), natomiast najwyzszy — w branzy odziezowe;j (43,3%).
Najwyzsza réznica miedzy udzialem naleznosci krétkoterminowych a udziatem za-
pasow wystapila w przypadku branzy maszynowej (16,8 pkt procentowych), z kolei
w branzy odziezowej udziat zapaséw byl o 2,5 pkt wyzszy od udziatu naleznosci
krotkoterminowych, co wynikato z r6znicy w formie i okresie $ciagania naleznosci,
a takze w gospodarowaniu zapasami. W analizowanych branzach (z wyjatkiem bran-
zy wyrobodw chemicznych) udzial inwestycji krotkoterminowych charakteryzowat

Rys. 1. Struktura aktywow obrotowych w wybranych branzach przemystu — $rednie udzialy w okresie
2004-2008 (procent sumy bilansowej)

Zrodto: opracowanie wiasne.
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si¢ stabilnym poziomem (14,0%-14,6%). Branza spozywcza oraz meblarska cha-
rakteryzowaty si¢ zblizong strukturg aktywow obrotowych. Z kolei branza wyrobow
chemicznych i branza maszynowa utrzymywaly zblizong relacje naleznosci krotko-
terminowych do zapasow (odpowiednio 1,51 i 1,56).

Na rysunku 2 przedstawiono strukturg zapaséw w analizowanych branzach prze-
mystu, w tym $rednie udziaty poszczegoélnych sktadnikow w okresie 2004-2008.
Materiaty stanowity glowny sktadnik zapasow w branzy meblarskiej, maszynowe;j,
wyrobow chemicznych, natomiast produkty gotowe miaty najwigkszy udziat w
branzy spozywczej i odziezowej. Sktadnikiem zapasow, ktory miat najnizszy udziat
w trzech analizowanych branzach (branza spozywcza, maszynowa, meblarska),
byty towary (8,5%-8,7%), natomiast dla branzy odziezowej i branzy wyrobow che-
micznych potprodukty i produkty w toku stanowity sktadnik zapasow o najnizszym
udziale (odpowiednio 9,0% i 10,4%). Towary stanowity drugi pod wzglgdem war-
tosci bilansowej sktadnik (29,4%), co moze $wiadczy¢ o istotnej roli dziatalnosci
handlowej w przedsigbiorstwach branzy odziezowe;j.

Rys. 2. Struktura zapaséw w wybranych branzach przemyshu — $rednie udzialy w okresie 2004-2008
(procent sumy bilansowej)

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Branza wyrobow chemicznych oraz branza spozywcza charakteryzowaly sig
zblizona relacja materiatoéw do potproduktow i produktow w toku (odpowiednio 3,1
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i 3,0), podobnym udziatem materiatow w zapasach (branza spozywcza — 36,5%, che-
miczna — 39,3%), co wynikalo ze znacznego podobienstwa procesow technologicz-
nych w obydwu analizowanych branzach. Specyfikg branzy maszynowej byt znaczny
udziat potproduktow i1 produktow w toku (31,4%), spowodowany odmienng organiza-
cja procesow produkcyjnych w porownaniu z innymi analizowanymi branzami.

Rys. 3. Zapasy, naleznosci krotkoterminowe i roszczenia, inwestycje krotkoterminowe wybranych
branz przemystu w latach 2004-2008 (procent sumy bilansowe;j)

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Na rysunku 3 przedstawiono ksztaltowanie sig¢ udziatu glownych sktadnikoéw
aktywow obrotowych (zapasy, naleznosci krotkoterminowe i roszczenia) w sumie
bilansowej, celowo pominigto krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe ze
wzgledu na ich niewysoki poziom i znaczenie gospodarcze. Udzial zapasow utrzy-
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mywat si¢ na dosy¢ stabilnym poziomie. Najwigksze wahania odnotowano w branzy
spozywczej, w ktorej nastapito zmniejszenie udziatu zapasow (o 3,3 pkt procento-
wego w badanych latach). Ponadto w branzy meblarskiej od roku 2005 nastgpowat
systematyczny wzrost udziatu zapasow w sumie bilansowej o 6,0 pkt procentowych
do roku 2008.

Wystapit jednolity trend spadkowy udzialu naleznos$ci krotkoterminowych
w sumie bilansowej od roku 2005 w przypadku branzy odziezowej (zmniejszenie
si¢ 0 5,5 pkt) oraz branzy wyroboéw chemicznych (o 6,5 pkt). Niewielka tenden-
cje wzrostowa od 2006 r.odnotowano w branzy spozywczej (udziat zapasow wzrdst
0 2,7 pkt). Odnotowano jednolita tendencje wzrostowa dla inwestycji krétkotermi-
nowych w analizowanym okresie (zwigkszanie si¢ udziatu tego sktadnika o 9,1 pkt)
w branzy wyrobow chemicznych oraz w branzy odziezowej (0 5,7 pkt procentowego
od roku 2005). W przypadku innych branz udzial inwestycji krotkoterminowych
utrzymywat si¢ na dosy¢ stabilnym poziomie.

W tabeli 2 przedstawiono ksztaltowanie si¢ udziatu kapitatu obrotowego (w uje-
ciu rachunkowym) w sumie bilansowej (wskaznika WC/TA) w zaleznos$ci od bran-
zy przemystu. W analizowanym okresie najwyzszy poziom tego wskaznika zostat
osiagnigty przez przedsigbiorstwa branzy odziezowej (27,5% w roku 2008), w kto-
rych udzial towarow w sumie bilansowej byt znaczny. Z kolei w branzy spozywczej
wskaznik ten przyjmowatl wielko$ci najnizsze, gdyz specyfika tej branzy jest silne
powiazanie z zaopatrzeniem surowcowym w rolnictwie, a ponadto wiele sektorow
charakteryzuje si¢ sezonowoscia produkcji. Stwierdzono tendencja rosnaca wiel-
kosci wskaznika w branzy odziezowej, branzy spozywczej (do roku 2006), branzy
wyrobow chemicznych (rowniez do roku 2006). W przypadku branzy meblarskiej
mozna odnotowa¢ tendencj¢ malejaca wskaznika WC/TA, z 17,1% w 2006 roku do
49,0% w 2008 roku, tj. o0 10,5 pkt procentowego. Stosunkowo stabilnym poziomem
analizowanej relacji kapitatu obrotowego do sumy bilansowej charakteryzowatly
si¢ przedsigbiorstwa branzy maszynowej, w ktorych wskaznik ten ksztattowal sig
w przedziale 14,2%-18,4%.

Tabela 2. Wskazniki WC/TA wedtug kryterium branzy przemystu (procent sumy bilansowej)

Wyszczegodlnienie Lata Zmiana
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | $rednio | 2008-2004

Branza spozywcza 8,0 11,6 12,0 11,5 9,8 10,6 1,8
Branza odziezowa 17,5 | 198 | 204 | 245 | 27,5 21,9 11,0
Branza wyrobéw 180 | 2201 | 230 | 21,7 | 199 20,9 1,9
chemicznych

Branza maszynowa 16,4 18,2 18,4 17,3 14,2 16,9 2.2
Branza meblarska 10,7 20,7 17,1 10,0 6,6 13,0 4.1

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Na podstawie analizy merytorycznej (m.in. opartej na literaturze przedmiotu,
wskazujacej na zalezno$ci migedzy udzialem aktywow obrotowych w sumie bilanso-
wej a ptynnos$cia, rentownoscia) zatozono wystgpowanie zwiazkow statystycznych
miedzy zmiennymi. Analiza zalezno$ci korelacyjnych miedzy badanymi cechami
zostata poprzedzona oceng wzrokowa wykresow rozrzutu (scatterplot). Wzrokowa
ocena utatwita okreslenie sity i rodzaju zalezno$ci.

Odrzucajac zatozenie, ze analizowane wskazniki finansowe tworza szeregi cza-
sowe, mozna przeanalizowac¢ sitg¢ zwiazku liniowego dla pigciu par obserwacji na
nastepujacych cechach (tab. 3):

* A —wskaznik biezacej pltynnosci (CR), wskaznik WC/TA,

* B —wspolczynnik koncentracji produkcji sprzedanej (CSPI), wskaznik WC/TA,
*  C—wskaznik rentownosci obrotu brutto (GTPR), wskaznik WC/TA,

* D — wskaznik poziomu kosztéw (CLI), wskaznik WC/TA.

Miara zwiazku liniowego migdzy cechami jest wspotczynnik korelacji Pearsona
p, ktorego warto$ci uzyskane z analizy korelacji zestawiono w tab. 3. Liczbowe
stwierdzenie wystgpowania zalezno$ci nie zawsze oznacza wyst¢powanie zwiaz-
ku przyczynowo-skutkowego miedzy badanymi zmiennymi. Analiza zwiazku ko-
relacyjnego wskazala, na ile obie zmienne zmieniaja si¢ rownoczesnie w sposob
liniowy. Statystycznie istotna zalezno$¢ migdzy badanymi cechami wystapita we
wszystkich analizowanych branzach (CR — WC/TA), przy czym najstabsza zaleznos$¢
wystapita w branzy meblarskiej (p,= 0,747). Odnotowano réwniez zblizony warto-
sciowo wspodtczynnik korelacji Pearsona dla zaleznos$ci: wspotczynnik koncentracji
produkcji sprzedanej — wskaznik WC/TA dla branzy spozywczej i meblarskiej.

Tabela 3. Wspotczynniki korelacji dla badanych zaleznosci

o Wspotczynniki korelacji
Wyszczegodlnienie
Pa P P Pp
Branza spozywcza 0,996 0,647 0,752 -0,365
Branza odziezowa 0,990 —0,855 -0,117 0,133
Branza wyrobéw chemicznych 0,891 0,042 0,359 -0,080
Branza maszynowa 0,965 -0,270 0,906 —0,882
Branza meblarska 0,747 0,624 0,762 -0,546

Zrodto: opracowanie wlasne.

Z wyjatkiem branzy odziezowej oraz branzy wyrobow chemicznych wystepo-
wala istotna statystycznie zalezno$¢ migdzy wskaznikiem rentownosci obrotu brutto
a wskaznikiem WC/TA, przy czym najsilniejszy zwiazek liniowy zaobserwowano
w branzy maszynowej (p. = 0,906). Nie odnotowano istotnych zaleznosci migdzy
wskaznikiem poziomu kosztow a WC/TA, poza branza maszynowa, w ktorej wysta-
pita ujemna, statystycznie istotna zalezno$¢.
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4. Whnioski

W opracowaniu okreslono ksztattowanie sig relacji aktywow obrotowych do wybra-
nych pozycji bilansowych w zaleznosci od branzy przemyshu. Podjgto probe oceny
sily zalezno$ci migdzy udzialem kapitatu obrotowego w sumie bilansowej a ptynno-
$cia biezaca, rentownoscia obrotu brutto, wspotczynnikiem koncentracji produkcji
sprzedanej i wskaznikiem poziomu kosztéw, za pomocg analizy korelacji. Na pod-
stawie przeprowadzonych analiz sformutowano nastgpujace wnioski:

1. W analizowanym okresie najwyzszy poziom wskaznika CA/TA zostal osiag-
nigty w branzy odziezowej. Najnizszym udziatem aktywow obrotowych charaktery-
zowala si¢ branza wyrobow chemicznych. Stosunkowo stabilnym poziomem wskaz-
nika CA/TA charakteryzowala si¢ branza spozywcza, ktora wraz z branza meblarska
charakteryzowala sig zblizona strukturg aktywow obrotowych. Z kolei branza wyro-
boéw chemicznych i maszynowa utrzymywaty podobna relacje nalezno$ci krotkoter-
minowych do zapasow.

2. Branza wyrobow chemicznych oraz branza spozywcza cechowaty si¢ podob-
na relacja materiatéw do potproduktow i produktow w toku, zblizonym udzialem
materiatow w zapasach, co wynikato z duzego podobienstwa proceséw technolo-
gicznych. Specyfika branzy maszynowej byt znaczny udziat potproduktow i produk-
tow w toku, spowodowany odmienna organizacja procesow produkcyjnych w po-
rOwnaniu z innymi branzami.

3. Najwyzszy poziom wskaznika WC/TA zostal osiagnigty przez branzg¢ odzie-
70wa, natomiast w branzy spozywczej wskaznik ten przyjmowatl wielko$ci najniz-
sze. Branza maszynowa charakteryzowata sig relatywnie stabilnym poziomem rela-
cji kapitat obrotowy/suma bilansowa.

4. Statystycznie istotna zalezno$¢ migdzy badanymi cechami (CR — WC/TA),
wystapita we wszystkich analizowanych branzach, przy czym najstabsza zaleznos¢
odnotowano w branzy meblarskiej, §wiadczy to o wymiennos$ci — trade off migdzy
poziomem kapitatu obrotowego a szybkim regulowaniem zobowigzan biezacych.
W analizowanych branzach (z wyjatkiem branzy odziezowej oraz branzy wyro-
bow chemicznych) wystgpowata istotna statystycznie zalezno$¢ migdzy wskazni-
kiem GTPR a wskaznikiem WC/TA. W przypadku branzy spozywczej i meblarskiej
stwierdzono, ze zwigkszenie koncentracji produkcji sprzedanej moze prowadzi¢
w istotny sposob do wzrostu udziatu kapitalu obrotowego.
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RELATIONS OF CURRENT ASSETS IN SELECTED DIVISIONS
OF INDUSTRY

Summary: The analysis of relations of current assets/total assets to selected balance sheet
positions in respect to the division of industry is presented. Also the correlation between cur-
rent assets/total assets indicator and such indicators as: current liquidity ratio, turnover profit-
ability, concentration of sold production index and cost level indicator are assessed. Clothing
industry is characterized by the highest level of working capital (in relation to the total assets),
while food industry — the lowest. The correlation between the level of working capital and
turnover profitability could be assessed as significant in the group of analyzed divisions. In
addition, as for food industry and furniture industry, the increase in the concentration of sold
production may lead to a significant increase in the working capital.



