STRESZCZENIE ROZPRAWY DOKTORSKIEJ

UWARUNKOWANIA ZEWNETRZNE EFEKTYWNOSCI FINANSOWEJ
PRZEDSIEBIORSTW PRZEMYSLU SPOZYWCZEGO W POLSCE

MAKSYMILIAN BAK

Celem gtownym rozprawy doktorskiej byto ustalenie sity i kierunku oddziatlywania kluczowych
czynnikow makroekonomicznych na poziom efektywnosci finansowej przedsi¢biorstw przemystu
spozywczego w Polsce w latach 2005-2018. Cel ten zrealizowano przez ustalenie sity i kierunku
oddzialywania kluczowych czynnikdéw makroekonomicznych na rentowno$¢ sprzedazy netto,
rentownos¢ aktywoéw ogolem, rentownos¢ kapitatu wlasnego oraz marze EBITDA przedsiebiorstw
przemystu spozywczego w latach 2005-2018. Badaniami objeto 215 $rednich i duzych przedsiebiorstw
zatrudniajacych co najmniej 50 pracownikow. Proba byla losowa, a jej liczebno$¢ stanowita 15%
populacji generalnej, w zwiazku z tym wyniki badan uznano za reprezentatywne w stosunku do duzych
i $rednich przedsiebiorstw funkcjonujacych w przemysle spozywezym w Polsce.

W badaniach wykorzystano dynamiczne modele panelowe. W modelowaniu zastosowano
zmienne objasniajace wystepujace w metodzie Pieciokata Stabilizacji Makroekonomicznej (PSM).
Obliczenia wykonano dla dwoch grup zmiennych objasniajacych, ktore roznily sie w zaleznosci od
sposobu ujecia PKB. Do zmiennych w Grupie 1 zaliczono: zmienne wystepujace w metodzie PSM, za$
w Grupie 2 zastgpiono dynamike PKB dynamika: spozycia, akumulacji, eksportu oraz importu. W toku
badan stwierdzono, ze uwzglednienie w modelowaniu zmiennych z Grupy 2 przyczynito si¢ do poprawy
precyzji modelowania.

Na podstawie badan stwierdzono, ze wazniejszym czynnikiem ksztattujacym efektywnosé
finansowg przedsiebiorstw przemystu spozywczego byla stopa inflacji. Jej wzrost wigzal sie
ze spadkiem efektywnosci finansowej w przemysle spozywczym ogotem i jego sektorach, podczas gdy
spadek stopy inflacji oddziatywatl na wzrost efektywnos$ci finansowej przedsi¢biorstw przemystu
spozywczego. Wskazuje to na wazng i potencjalnie stymulacyjng role polityki monetarnej panstwa
w odniesieniu do mozliwosci zwickszania efektywnosci finansowej oraz w konsekwencji wartosci
przedsigbiorstw w tym przemysle i jego sektorach.

Wyniki badan potwierdzity istnienie pozytywnej i istotnej statystycznie relacji mig¢dzy
dynamikg PKB i efektywnos$cia finansowg przedsigbiorstw przemystu spozywczego. W warunkach
stabilizacji inflacji, wzrost wartosci przychodow ze sprzedazy dokonywat si¢ na ogot na drodze wzrostu
produkcji, co wigzato si¢ z petniejszym wykorzystaniem czynnikoéw produkcji. Poprawa efektywnosci
wykorzystania czynnikow produkcji, ktora oddziatywata pozytywnie na wzrost gospodarczy, znalazta
takze odzwierciedlenie m.in. w zmniejszajacym si¢ poziomie bezrobocia, ktore przetozylo sig

z kolei na wzrost konsumpcji.



Wyniki badan dowiodly, ze spadek stopy bezrobocia prowadzit w okresie badawczym do
wzrostu efektywnos$ci finansowej przedsigbiorstw funkcjonujacych w ramach przemystu spozywczego.
Konsekwencja wzrostu zatrudnienia w gospodarce byto m.in. zwigkszenie dochodéow wydatkowanych
na zaspokajanie potrzeb konsumpcyjnych i inwestycyjnych. W rezultacie, przy wysokim udziale
wydatkow na artykuly zywnosciowe w wydatkach konsumpcyjnych ogotem (ok. 25% w latach 2005-
2018), zwickszeniu ulegta takze warto$¢ przychodow ze sprzedazy przedsigbiorstw przemystu
spozywczego, co w warunkach ogodlnej stabilnosci cen prowadzito do zwigkszenia ich podazy.

Badania wykazaly, ze wzrost relacji salda rachunku obrotéw biezacych do PKB oddziatywat
w okresie badawczym na wzrost poziomu efektywnos$ci finansowej w przemysle spozywczym. Ocena
wplywu tego czynnika na poziom efektywnosci finansowej jest zatem zbiezna z metoda Pieciokata
Stabilizacji Makroekonomicznej. Na podstawie przeprowadzonych badan stwierdzono takze, ze relacja
salda budzetu panstwa do PKB oddzialywala niejednoznacznie na efektywnos¢ finansowa
przedsigbiorstw w badanych sektorach przemystu spozywczego. Stwierdzone roznice w kierunku
oddzialywania tego czynnika na efektywnos$¢ finansowg sektorow przemyshu spozywczego, moga
wynika¢ ze zréznicowania uwarunkowan prowadzacych do powstania deficytu, a takze ze struktury

wydatkoéw budzetu panstwa.
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