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WPLYW CYKLU KONIUNKTURALNEGO NA
UPADLOSC PRZEDSIEBIORSTW W POLSCE
W LATACH 1990-2015

Zarys tresci: Celem artykutu jest proba identyfikacji skali upadtosci przedsigbiorstw
w Polsce w latach 1990-2015 w kontekscie cyklu koniunkturalnego. Immanentna cecha
gospodarki rynkowej, jaka jest wystepowanie wahan koniunkturalnych wptywa na dzia-
falno$¢ przedsigbiorstw. Przeglad dotychczasowych badan na temat zwigzku pomiedzy
upadlosciag przedsigbiorstw a cyklem koniunkturalnym wykazal ujemna korelacj¢ po-
miedzy badanymi zjawiskami. W artykule podjeto probe potwierdzenia wynikéw badan
znajdujacych si¢ w literaturze w oparciu o lata 1990-2015, a wigc dwudziestoszesciolet-
ni okres rejestracji zjawiska upadtosci w Polsce. Analiz¢ przeprowadzono w oparciu
0 prosty model regresji liniowej badajacy zalezno$¢ pomiedzy liczba upadtosci a dyna-
mika PKB oraz dynamika upadtosci a dynamika PKB. Otrzymane wyniki sg zbiezne
z wynikami dostepnymi w literaturze i wykazuja ujemna korelacj¢ pomiedzy badanymi
zjawiskami. O ich sile i kierunku decyduje tempo wzrostu gospodarczego, ktore w arty-
kule mierzone jest stopg wzrostu PKB. Badania wykazaty duzg zmiennos$¢ zaleznos$ci
pomiedzy zjawiskami w poszczego6lnych badanych okresach. W przypadku zaleznos$ci
liczby upadtosci od dynamiki PKB najsilniejszy zwiazek wystgpuje w latach 2005-2015
(r = -0,71). Badajac natomiast zalezno$¢ dynamiki upadtosci od tempa wzrostu PKB
najsilniejszy zwigzek wystepowat w latach 2000-2015 (r = -0,55).

Stowa kluczowe: upadto$¢ przedsigbiorstw, bankructwa, postgpowanie upadtosciowe,
cykl koniunkturalny.

Wprowadzenie

,Tworcze niszczenie”, jakim Schumpeter' nazwal upadio$é przedsie-
biorstw, pojawito si¢ w Polsce wraz ze =zmiang ustroju spoteczno-
gospodarczego po 1989 roku. Zmiana gospodarki z centralnie planowanej na

* Absolwentka Studiow Doktoranckich Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie,
Wydziat Zarzadzania
! Joseph Schumpeter (1883-1950) — austriacki ekonomista.
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wolnorynkowa spowodowala rozkwit sektora prywatnego. Sprzyjato to rozwo-
jowi polskiej przedsigbiorczosci, co znalazto wyraz w powstawaniu duzej liczby
nowych firm, ktore nie zawsze byly przygotowane do sprostania konkurencji,
co z kolei wywolalo pojawienie si¢ zjawiska ich upadtosci.

Upadtos$¢ nalezy traktowaé jako naturalny czynnik eliminujacy nieefek-
tywne przedsiebiorstwa, zle zarzadzane, nie nadgzajace za rozwojem technicz-
nym i technologicznym czy tez nie odpowiadajace na potrzeby rynku.

Mnogo$¢ koncepcji upaditosci w teoriach przedsicbiorstw utwierdza
w przekonaniu, ze jest to zjawisko powszechne, nierozerwalnie zintegrowane
z funkcjonowaniem przedsigbiorstwa w gospodarce rynkowej, a nawet niezbegd-
ne z makroekonomicznego punktu widzenia. Zgodnie z neoklasyczng teorig
przedsiebiorstwa, upadtos¢ petni role katalizatora oczyszczajacego rynek kon-
kurencji doskonatej oraz konkurencji monopolistycznej z podmiotéw nieefek-
tywnych, a zmieniajgc odbiorce zaangazowanych w nich zasobdéw, wplywa
korzystnie na gospodarke¢. Natomiast Schumpeter w swojej teorii przedsigbiofr-
czo$ci upadtos¢ traktowatl jako warunek rozwoju gospodarki jako calosci, na-
zywajac ja wrecz tworcza destrukcj a’.

Wprawdzie ostatni ogdlno§wiatowy kryzys, obnazajac niedoskonatosci sys-
temu finansowego, wywotat fale upadtosci zaréwno na $wiecie, jak i w Polsce,
jednak literatura przedmiotu oraz badania empiryczne dowodza, ze zjawisko
upadtosci przedsicbiorstw wystepuje w kazdej fazie cyklu koniunkturalnego.
W zwigzku z powyzszym, celem badawczym niniejszego opracowania jest pro-
ba weryfikacji hipotezy, ze upadtos¢ przedsigbiorstw w Polsce jest skorelowana
z przebiegiem cyklu koniunkturalnego. Pytanie badawcze brzmi: czy stopa
wzrostu PKB, ktora zmienia si¢ w kolejnych fazach cyklu koniunkturalnego,
jest negatywnie skorelowana ze skalg i dynamika upadtosci przedsigbiorstw
w Polsce?

Przedmiotem badan w opracowaniu jest upadlo$¢ przedsigbiorstw, orze-
czona wyrokami sagdow w Polsce w latach 1990-2015. Wysokie koszty, dlugi
okres oraz niska stopa zwrotu postepowan upadtosciowych w Polsce powoduja,
ze tylko czg¢$¢ niepowodzen ekonomicznych konczy swdj bieg przed sadem.
Upadtos¢ prawnie orzeczona dotyczy przede wszystkim duzych przedsig-
biorstw, przez co obraz skali i dynamiki upadto$ci w Polsce jest zaburzony.
W zwigzku z tym jest to zjawisko ciagle badane oraz budzi zainteresowanie
zarowno praktykow, jak i teoretykow.

% Wigcej na temat upadtosci przedsiebiorstw w naukach ekonomicznych zob. B. Prusak,
Ekonomiczna analiza upadlosci przedsigbiorstw. Ujecie migdzynarodowe, CeDeWu
Wydawnictwa Fachowe, Warszawa 2011.
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Upadlos¢ przedsi¢biorstw w ujeciu teoretycznym
I normatywnym

W literaturze przedmiotu czesto pojecia upadtosci i bankructwa sg stoso-
wane zamiennie. Nie sa to jednak pojgcia tozsame, bowiem bankructwo jest
kategoria ekonomiczng, oznaczajaca zakonczenie dziatalnosci wskutek jej nie-
efektywnosci, ponoszenia strat, narastajacych dlugéow, natomiast upadtosé
przedsigbiorstw jest kategorig prawna, uregulowang w ustawodawstwie krajo-
wym®.

Spotykany w literaturze jest rowniez podzial na upadto$¢ rozpatrywana
z prawnego oraz z ekonomicznego punktu widzenia®. W pierwszym przypadku
upadtos¢ rozumiana jest jako zbiér zasad i procedur regulowanych prawem
upadtosciowym, podjetych na drodze prawnej w stosunku do podmiotu, ktory
nie jest w stanie samodzielnie konkurowa¢ na rynku. W drugim przypadku,
upadto$¢ ekonomiczna przedsigbiorstwa, ktéra niewatpliwie zwigzana jest
Z jego kondycja finansowa, oznacza wystapienie takiego stanu W przedsigbiorstwie,
ktéry uniemozliwia prowadzenie dziatalno§ci bez pomocy zewnetrznej
(np. umorzenia czgsci dtugow, dokapitalizowania przedsigwzigcia, potaczenia
dwoch podmiotow, itp.).

W Polsce kwestie postepowania upadtosciowego reguluje Ustawa z dnia
23 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe i naprawcze (Dz. U. 2003 Nr 60,
poz. 535) i sktada si¢ ono z dwoch etapow. Pierwszy, bedacy tzw. postepowa-
niem w przedmiocie ogloszenia upadtosci konczy si¢ wydaniem przez sad rejo-
nowy wydaniem postanowienia ogloszenia upadiosci, badz postanowieniem
oddalajacym ten wniosek. Sad, zgodnie z Ustawg... ,,oddali wniosek o oglosze-
nie upadtosci jezeli majatek niewyptacalnego dtuznika nie wystarcza na zaspo-
kojenie kosztow postepowania lub wystarcza jedynie na zaspokojenie tych
kosztow” oraz ,,moze oddali¢ wniosek o ogloszenie upadlosci w razie stwier-
dzenia, ze majatek dluznika jest obciazony hipoteka, zastawem, zastawem reje-
strowym, zastawem skarbowym lub hipoteka morska w takim stopniu, ze pozo-
staly jego majatek nie wystarcza na zaspokojenie kosztow postepowania™.

Drugi etap to juz wtasciwe postgpowanie upadtosciowe i moze ono zakon-
czy¢ si¢ zawarciem uktadu lub likwidacjg majatku upadtego przedsigbiorstwa.

® 'S. Morawska, Ekonomia i prawo upadlosci przedsiebiorstw. Zarzqdzanie

przedsigbiorstwem w kryzysie, Oficyna Wydawnicza Szkota Gtéwna Handlowa,
Warszawa 2012, s. 38.

* B. Prusak, Ekonomiczna analiza upadlosci przedsiebiorstw. Ujecie miedzynarodowe,
CeDeWu, Warszawa 2011, s. 19.

> Art. 13, pkt. 1 i pkt. 2 Ustawy z dnia 23 lutego 2003 r. Prawo upadlosciowe
i naprawcze, Dz. U., 2003, Nr 60, poz. 535.
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Upadtos¢ likwidacyjnag, ktora w Polsce stanowi zdecydowang wigkszo$¢ poste-
powan upadtosciowych, sad oglasza w sytuacji gdy nie ma podstaw do oglosze-
nia upadlosci uktadowej i oznacza definitywne zakonczenie dziatalnosci. Ma-
jatkiem dtuznika zarzadza syndyk, ktory go wyprzedaje (w drodze przetargu lub
z wolnej r¢ki), by z uzyskanych w ten sposob pieniedzy pokry¢ zobowiazania
i zaspokoi¢ interesy wierzycieli. Upadtos¢ z mozliwoscig zawarcia uktadu sad
orzeka w sytuacji, gdy istnieje uzasadnione prawdopodobienstwo, ze interesy
wierzycieli zostang lepiej zaspokojone, anizeli w sytuacji postgpowania likwi-
dacyjnego, czyli gdy istnieje realna szansa na uratowanie upadajacego podmio-
tu. Celem tego rodzaju upadtosci jest zabezpieczenie wierzycieli prawdopodob-
nymi przysztymi zyskami przedsiebiorstwa. Warunkiem koniecznym upadtosci
ukladowej jest przedstawienie przez podmiot upadajacy realnych propozycji
uktadowych, zapewniajacych splate zobowigzan dtuznika w wysokos$ci nie niz-
szej niz w przypadku likwidacji jego majatku. W przypadku braku realizacji
uktadu zgodnie z przyjetym harmonogramem sad moze zmieni¢ tryb postepo-
wania upadto$ciowego na likwidacje®.

Prawo upadlosciowe i naprawcze pelni funkcje stabilizujaca, organizujaca
i ochronng oraz, poprzez rozbudowany system sankcji, funkcj¢ represyjna,
ajego zadaniem jest ochrona bezpieczenstwa obrotu gospodarczego. Prawo,
ktore %)owinno chroni¢ interesy wierzycieli, zapewnia bezpieczenstwo inwesto-
wania .

Przeglad badan

Prekursorem badan nad problematyka upadtosci w skali makroekonomicz-
nej byl niewatpliwie E. Altman, ktory zidentyfikowal pewne zmienne makro-
ekonomiczne wpltywajace na upadlo$¢ przedsiebiorstw. Badacz zaliczyt do
nich: dynamike wzrostu gospodarczego, sytuacje na rynku pieni¢znym i kredy-
towym, aktywno$é na rynku papieréw wartosciowych®. Kontynuatorami jego
badan bylo wielu naukowcow, w tym réowniez polskich, ktorzy za przyczyne
sytuacji kryzysowych w przedsiebiorstwie, doprowadzajacych w konsekwencji

® A. Tokarski, Kierunki ewolucji systemu upadiosciowego w Polsce, S.247,
pe.up.krakow.pl/article/download/2749/, (21.07.2016).

"'S. Morawska, Przedsiebiorca w obliczu upadlosci. Diagnoza i propozycje zmian
systemu instytucjonalnego w Polsce, Oficyna Wydawnicza Szkota Glowna Handlowa,
Warszawa 2013, s. 59.

8 E. I. Altman, Financial Ratios, Discriminant Analysis and the Prediction of Corporate
Bankruptcy, “The Journal of Finance”, vol. 23, | 4, 1968, s. 589-609, E. I. Altman,
R. G. Haldeman, P. Narayanan P., ZETATM analysis A new model to identify bankrupt-
cy risk of corporations, “Journal of Banking & Finance”, vol. 1, 1977, s. 29-54.
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do jego upadlosci wymieniaja czynniki makroekonomiczne, zwigzane ze sta-
nem koniunktury gospodarki, w ktorej dziataja”.

Jacobsen analizujgc gospodarke norweska stwierdzil, ze czynnikiem wpty-
wajacym na wyniki finansowe przedsigbiorstw, ktore z kolei maja realny wplyw
na skale upadtosci ma konkurencyjno$¢ gospodarki, ktora w duzej mierze zale-
zy od kursu walutowego™.

Hol natomiast w oparciu o dane finansowe 19 000 przedsigbiorstw (zali-
czanych zar6wno do grupy bankrutéw jak i nie-bankrutow) oraz przebiegu cy-
klu koniunkturalnego stworzyta model wyjasniajacy upadto$¢ przedsighiorstw,
na podstawie ktorego stwierdzita, ze znaczacymi predyktorami bankructwa sa:
produkt krajowy brutto, produkcja przemystowa oraz podaz pieniadza M1. Do-
datkowo autorka zauwazyta, ze prawdopodobienstwo bankructwa przedsigbior-
stwa wzrasta wraz ze spadkiem PKB ponizej linii trendu™.

Analiz¢ wplywu makroekonomicznych zmiennych na upadtos¢ przedsie-
biorstw przeprowadzita rowniez Zikovié*?. Autorka wykazata ujemna zaleznosé
pomigdzy restrykcyjna polityka monetarna a wolumenem upadtosci przedsie-
biorstw na podstawie gospodarki Chorwacji.

Muszynska i Zdunek™ przeprowadzity analize empiryczng wptywu makro-
ekonomicznych czynnikéw na skalg i dynamike upadtosci w Polsce. Autorki
zbadaly, czy 1 w jaki sposob czynniki makroekonomiczne (zmienne objasniajg-
ce to m.in.: liczba przedsigbiorstw, PKB, liczba bezrobotnych, stopa bezrobo-
cia, wskaznik zmian cen, wielko$¢ importu, wolumen eksportu) wplywaja na
dynamike sktadanych wnioskow o ogloszenie upadlosci (zmienna objasniana)
w Polsce w latach 1990-2005. Na podstawie oszacowanych modeli autorki
stwierdzily, ze na dynamike upadtosci firm wptyw maja: wielko$¢ bezrobocia,
akumulacja i wydatki panstwa, wzrost cen oraz wolumen importu.

® P. Antonowicz, Bankructwa i upadlosci przedsiebiorstw, Wydawnictwo Uniwersytetu
Gdanskiego, Gdansk 2015, s. 105-111.

9D, H. Jacobsen, What influences the number of bankruptcies?, National Bank of
Norway, Economic Bulletin, Nr 4/05, 2005, s. 200.

1S, Hol, The influence of the business cycle on bankruptcy probability, Discussion
Papers 466, Statistics Norway, Research Department, 2006, s. 18.

2. T. Zikovi¢, Modelling the impact of macroeconomic variables on aggregate corpo-
rate insolvency: case of Croatia, “Economic Reaserch-Ekonomska Istrazivanja”, Nr 29,
1, 2016, s. 515-528.

B3 ). Muszynska, E. Zdunek, Ekonometryczna analiza upadio$ci przedsiebiorstw
w Polsce w latach 1990-2005, s.207, www.dem.umk.pl/DME/2007/muszynska
_zdunek.pdf, (20.05.2016).
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Badaniem koniunktury gospodarczej jako determinanty upadtosci przed-
sigbiorstw zajeli si¢ rowniez Pociecha i Pawelek', podejmujac jednoczesnie
rozwazania na temat prognozowania bankructwa w warunkach zmieniajacej si¢
koniunktury. Obserwujac dynamike zmian PKB oraz wskaznika upadtosci
w Polsce w latach 2000-2008 autorzy zaobserwowali ujemng zalezno$¢ pomig-
dzy badanymi zjawiskami. Wraz z polepszaniem si¢ (pogarszaniem si¢) ko-
niunktury gospodarczej maleje (ro$nie) wskaznik upadtosci.

Do podobnych wnioskow na temat wptywu czynnikéw makroekonomicz-
nych charakteryzujacych cykle koniunkturalne w Polsce na kondycje finanso-
wo-ekonomiczng przedsiebiorstw, a zatem takze na skale ich upadtosci, doszli
Bieniasz i Gotas™. Na podstawie modeli regresji autorzy miedzy innymi stwier-
dzili, ze wraz ze wzrostem liczby zarejestrowanych przedsigbiorstw (o 10 000)
oraz wzrostem PKB (0 1 p.p.) zmnigjsza si¢ liczba upadtosci (odpowiednio o
ok. 31 i 109 przedsigbiorstw).

Istnienie istotnej statystycznie ujemnej zalezno$ci pomigdzy stopg wzrostu
PKB a tempem przyrostu liczby upadtosci wykazali Zyguta i Rosiek™® szacujac
wspotczynnik korelacji Pearsona r = -0,6. Autorzy stwierdzili jednoczesnie na
podstawie modelu regresji liniowe;j, ze przyrost PKB o 1 p.p. powoduje obnize-
nie tempa wzrostu liczby upadtosci o 8,24 p.p.

Badania P.W. Staszkiewicza'’ potwierdzity istnienie ujemnej korelacji po-
miedzy wzrostem PKB a tempem wzrostu upadtosci, szacujac wspotczynnik
korelacji r = -0,56 .

¥ J. Pociecha, B. Pawelek, Prognozowanie bankructwa a koniunktura gospodarcza,
Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, nr 873, Krakéw 2011,
s. 12.

> A. Bieniasz, Z. Gota$, Makroekonomiczne uwarunkowania upadiosci przedsiebiorstw
w Polsce, http://agro.icm.edu.pl/agro/element/bwmetal.element.agro-b5f5649b-
76fb-473c-b319-d0e3492bac92, 4(34) 2014, s. 38.

18 J. Rosiek, A. Zyguta A., Upadiosé przedsiebiorstw w Polsce — tendencije i perspekty-
wy, Zeszyty Naukowe Malopolskiej Wyzszej Szkoty Ekonomicznej w Tarnowie,
nr 2(13), t. 2, Tarnoéw 2009, s. 217.

P, W. Staszkiewicz, PKB a upadios¢, MPRA 2013, https://mpra.ub.uni-
muenchen.de/44208/, s. 8.


http://agro.icm.edu.pl/agro/element/bwmeta1.element.agro-b5f5649b-76fb-473c-b319-d0e3492bac92
http://agro.icm.edu.pl/agro/element/bwmeta1.element.agro-b5f5649b-76fb-473c-b319-d0e3492bac92
https://mpra.ub.uni-muenchen.de/44208/
https://mpra.ub.uni-muenchen.de/44208/
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Analiza empiryczna

Upadlos$¢ przedsiebiorstw a stopa wzrostu PKB

Wyniki oméwionych badan dotyczacych zaleznosci pomigdzy stanem pol-
skiej gospodarki (cyklem koniunkturalnym) a przyrostem wskaznika upadtosci
przyczynity si¢ do podjecia analizy tej zaleznosci w dtuzszym szeregu czaso-
wym. Dotychczasowe modele regresji czy wspolczynniki korelacji liczone byty
na podstawie kilku czy kilkunastu lat, ze wzgledu na brak rejestracji zjawiska
upadtosci przed rokiem 1990. Stad przedmiotem dalszej analizy begdzie proba
weryfikacji postawionej we wstepie hipotezy, ze na upadto$¢ wptyw miata dy-
namika wzrostu PKB odzwierciedlajagca stan koniunktury gospodarczej. Dla
zobrazowania zmian w dynamice wzrostu PKB po roku 90. przedstawiono ry-
sunek 1, ktorego analiza pozwala wyodrebni¢ kilka cykli koniunkturalnych
w polskiej gospodarce.

Rysunek 1. Stopa wzrostu PKB w Polsce w latach 1990-2015 (w %)
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Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych GUS.

Analiza danych na wykresie 1 pozwala zauwazy¢, ze w Polsce po roku
1990 wystepuja okoto 10-letnie cykle koniunkturalne (1900-2000; 2001-2011;
2013-). Szczyty fazy wzrostowej wystepuja mniej wiecej w potowie kazdej
dekady badanego okresu. Sa to lata charakteryzujace si¢ najwyzsza stopa wzro-
stu PKB (1995; 2007). Po tym okresie odnotowuje si¢ coroczne spadki tempa
wzrostu PKB, ktore po okoto pigciu latach wykazujg najnizsze tempo wzrostu.
W badanym okresie sg to lata 1990-1991, w przypadku ktoérych mozna mowic
0 glebokiej recesji oraz lata 2001-2002 i 2012-2013. Rowniez upadtos$é przed-
sigbiorstw w Polsce w okresie 1990-2015 przebiegata w kilku fazach, co zapre-
zentowane zostalo na wykresie 2. Analizujac krzywa w badanym przedziale
czasowym mozna wyodrebnié trzy cykle, a w kazdym z nich fazg wzrostowa
I fazg spadkowa liczby upadtosci.
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Rysunek 2. Szereg czasowy upadtosci przedsiebiorstw w Polsce w latach 1990-2015
2000

1500
1000
500

0

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015

e Szoreg czasowy liczby upadtosci

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Ministerstwa Sprawiedliwosci,
https://isws.ms.gov.pl/pl/baza-statystyczna/opracowania-wieloletnie/, dostep:
30.04.2016

W latach 1990-2015 w Polsce ogloszonych zostato 22 782 upadtosci przed-
sigbiorstw, co stanowi zaledwie 21% wnioskéw o upadios¢, jakie trafity do
polskich sadéw. Cho¢ zdecydowana wigkszo$¢ bankructw ekonomicznych nie
zostala prawnie potwierdzona, liczba wnioskéw w wysokosci 108 038
w badanym okresie odzwierciedla skale problemu upadtosci. Dane liczbowe,
zaréwno dotyczace ogloszonych upadtosci, jak i wnioskow o upadtos¢ na prze-
strzeni 26 lat wyraznie wskazuja, ze sa to zjawiska zmienne w czasie, a na ich
przebieg wplyw ma stan polskiej gospodarki, utozsamiany w niniejszym opra-
cowaniu z tempem wzrostu PKB.

W badanym przedziale czasowym wyrdzni¢ mozna trzy podokresy,
W ktorych zauwaza sie tendencje wzrostowe i spadkowe upadtosci firm
w Polsce. Sa to:

e 1990-1996,

e 1997-2003,

e 2004-2015.

Pierwszy z nich to lata 1990-1996. Poczatek lat 90. ubieglego wieku
charakteryzowat si¢ gwaltownym wzrostem liczby upadto$ci. W okresie tym
upadto tacznie 5287 przedsiebiorstw, a wplyw na to miaty przede wszystkim
weryfikacja efektywnosci dziatalno$ci przedsigbiorstw w nowych warunkach
gospodarki rynkowej oraz liberalizacja przepisow dotyczacych prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, ktore umozliwity szybkie i relatywnie tanie ich za-
ktadanie. Doprowadzito to w konsekwencji do upaditosci nowych, mtodych,
niedofinansowanych przedsigbiorstw, ale réwniez odnotowano w tym okresie


https://isws.ms.gov.pl/pl/baza-statystyczna/opracowania-wieloletnie/
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bankructwa firm panstwowych, duzych, z bogata tradycja na polskim rynku *°.
Jako przyczyny upadtosci w tamtym okresie wymienia si¢: zalamanie si¢ do-
tychczasowych rynkow zbytu (gléwnie wschodnich), wzrost konkurencji ze
strony zagranicznych firm, przeszacowanie mozliwo$ci adaptacji przedsig-
biorstw panstwowych do nowych warunkéw gospodarczych. Upadio$ci poczat-
ku lat 90. sa poniekad wynikiem trudno$ci dostosowawczych do panujacych
realiow gospodarczych.

Drugi podokres to lata 1997-2003, w czasie ktorych ogtoszono 8429 upa-
dtosci przedsiebiorstw. Stabilizacja w liczbie upadtosci w drugiej potowie lat
90. ubiegtego wieku, bedaca efektem zakonczenia pierwszych potransformacyj-
nych bankructw, ulegta zmianie na przetomie XX i XXI wieku. Badany pod-
okres jest najdluzszym, w ktorym liczba upadlosci wzrastata z roku na rok,
osiagajac w 2003 roku (1761 upadtosci) ponad dwukrotnie wyzsza warto$¢ niz
w 1997 roku (794 upadiosci). Na ten stan wptyw mialo pogorszenie si¢ ko-
niunktury w Polsce majace odzwierciedlenie stabnacym wzrostem PKB, wzro-
stem bezrobocia czy wzrostem realnych stop procentowych™.

Trzeci podokres to lata 2004-2015, w ktorym wedtug danych Ministerstwa
Sprawiedliwos$ci upadto 9066 przedsigbiorstw. Dotychczasowy sze$cioletni
trend wzrostowy liczby upadtosci odwroécit si¢ w roku 2004, by przez kolejne
pi¢¢ lat odnotowywaé coroczny spadek liczby upadtych przedsigbiorstw. Rok
2008 charakteryzowat si¢ najnizsza liczba ogloszonych upadiosci (431) w ca-
lym badanym dwudziestoszescioletnim okresie, nie liczac poczatku lat 90.
ubiegtego wieku, kiedy zjawisko to dopiero zaczeto by¢ rejestrowane. Wpltyw
na t¢ sytuacj¢ miata stabilna sytuacja gospodarcza kraju, a takze cztonkostwo
Polski w Unii Europejskiej, co przyczynito si¢ do licznych zmian w polskim
prawie upadtosciowym. Ogodlnoswiatowy kryzys gospodarczy zapOczatkowany
w 2007 roku, znaczaco pogarszajac wskazniki makroekonomiczne polskiej
gospodarki, przyczynit si¢ do wzrostu liczby upadtosci o 85% w 2015 roku
w stosunku do 2008 roku, przy czym najwyzszy wzrost liczby upadtosci miat
miejsce w 2009 roku w stosunku do 2008 rroku (wzrost o 65%). Od roku 2013
zauwaza si¢ stopniowy spadek liczby upadtosci, o ok. 6% w 2014 roku w po-
réwnaniu do 2013 roku oraz o ok. 5% w 2015 roku w poréwnaniu do 2014 ro-
ku.

Tendencje wzrostowe oraz spadkowe procesow upadtosciowych zarowno
w Polsce, jak i w wigkszosci gospodarek na swiecie, wedtug badaczy problemu,
s $cisle powigzane z cyklicznymi wahaniami koniunkturalnymi gospodarek.

8 D. Appenzeller, Mikro- i makroekonomiczne przyczyny upadiosci przedsiebiorstw
w Polsce, Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny, Zeszyt 3/4, 1998, s. 335.

Y A, Zelek, Potransformacyjny kryzys polskich przedsiebiorstw, s. 3, Krakow 2002,
www.ae.krakow. pl/~ekte/konf/zelek.doc, (20.05.2016).
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Dotychczasowe badania empiryczne wykazywaty ujemng korelacj¢ pomiedzy
zjawiskiem upadtosci przedsigbiorstw a wzrostem PKB. Zaleznos¢ ta mozna
rowniez zauwazy¢ na wykresie 3, gdzie w graficzny sposob przedstawiono
przebieg analizowanych szeregdw czasowych. Zauwazy¢ mozna, ze liczba upa-
dtosci rosta zarowno przy spadkach dynamiki PKB jak i przy niewielkich wzro-
stach. Zdaniem Gotebiowskiego o sile zaleznosci pomiedzy liczba upadtosci
przedsiebiorstw a cyklem gospodarczym $wiadczy wielko$¢é wzrostu badz spad-
ku PKB, bowiem nie kazdy wzrost gospodarczy powodowac bedzie spadek
upadtosci. Uwaza sie, ze przyrost PKB o 2-3% moze okaza¢ si¢ zbyt niskim by
odwroci¢ rosnacy trend liczby upadtosci, oraz, ze zaledwie 1% wzrost PKB
przyczynia si¢ do wzrostu liczby upadtosci o 5-10%%. Zalezno$é miedzy niskim
tempem wzrostu a upadtoscia przedsicbiorstw zauwaza Zelek® stwierdzajac, ze
wzrost gospodarczy dopiero powyzej 5% skutkuje wyzsza dynamika powsta-
wania nowych przedsicbiorstw niz dynamikg wnioskow o upadtosc.

Rysunek 3. Upadtos¢ przedsigbiorstw oraz dynamika wzrostu PKB (w %) w Polsce
w latach 1990-2015
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Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych Ministerstwa Sprawiedliwosci oraz
GUS.

Stopien wspotzaleznosci badanych zjawisk upadtosci przedsigbiorstw oraz

dynamiki PKB ulegat wahaniom w badanym przedziale czasu. Polowa lat 90.

% G. Gotebiowski, Trendy upadlosci przedsiebiorstw w Polsce, ,Prace Naukowe Aka-
demii Ekonomicznej we Wroctawiu”, Nr 1109, 2006, s. 2, oraz J. Rosiek, A. Zyguta,
Upadtosé przedsiegbiorstw w Polsce — tendencje i perspektywy, ,,Zeszyty Naukowe Ma-
topolskiej Wyzszej Szkoty Ekonomicznej w Tarnowie”, Nr 2(13), t. 2 ., 2009, s. 217.

2L A, Zelek, op. cit. s. 4.
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oraz potowa pierwszej dekady XXI w., a wigc szczyty pierwszej i drugiej fazy
wzrostowej dynamiki PKB pokrywaja si¢ ze spadkami liczby upadiosci. Dla
potwierdzenia sity ikierunku zaleznosci migdzy zjawiskami przedstawiono
w tabeli 1 wartosci wspotczynnika korelacji obliczonego dla liczby upadto$ci
itempa wzrostu PKB wpodziale na trzy szeregi czasowe wraz
z uwzglednieniem przesunigé szeregu liczby upadtosci o 1 rok (t+1), 2 lata (t+2)
i3 lata (t+3) wzgledem szeregu dynamiki PKB.

Tabela 1. Wartosci korelacji liniowej Pearsona r dla liczby upadtosci i tempa wzrostu
PKB w czasie t oraz z uwzglednieniem przesuni¢¢ czasowych

Lata 1990-2015 Lata 2000-2015 Lata 2005-2015
t r=0,4286 r =-0,4021 r=-0,7136
p = 0,0289 p=0,1226 p =0,0137
R?=0,1837 R%=0,1617 R?=0,5092
t+1 | r=0,4031 r =-0,0730 r=-0,1415
p = 0,0457 p =0,7881 p=0,6781
R?=0,1625 R?=0,0053 R?=0,0200
t+2 | r=0,2596 r=0,1906 r=0,2088
p = 0,2206 p =0,4796 p =0,5378
R%=0,0674 R?=0,0363 R?=0,0436
t+3 | r=0,2755 r=0,4123 r = 0,4496
p = 0,2033 p=0,1125 p =0,1653
R?=0,0759 R?=0,1700 R?=0,2022
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Ministerstwa Sprawiedliwosci
i GUS

Statystyczna analiza danych pozwala zauwazy¢ duza zmienno$é
w wartosciach korelacji pomig¢dzy liczbg upadlosci a tempem wzrostu PKB
w zaleznosci od lat jakie poddane zostaly badaniu. Dla lat 1990-2015 korelacja
wynosi 0,43. Dodatnia zalezno§¢ miedzy badanymi zjawiskami jest istotna sta-
tystycznie. Przesuniecia szeregu liczby upadtosci w stosunku do szeregu stopy
wzrostu PKB nie wykazaly wigkszej zaleznosci niz przy badaniu szeregow
rownoleglych. Istotna statystycznie zalezno$¢ okazata si¢ jeszcze przy jedno-
rocznym opdznieniu szeregu liczby upadtosci wzgledem szeregu tempa wzrostu
PKB, jednak jest ona stabsza niz zalezno$¢ uwzgl¢dniajgca szeregi rownolegte.
W przypadku skrocenia analizowanego okresu czasu do lat 2000-2015 zalez-
nos$¢ pomiedzy liczba upadtosci a dynamika PKB jest ujemna i wynosi -0,40,
jednak nieistotna statystycznie. W najkrotszym z analizowanych przedzialow
czasu (2005-2015) najsilniejsza okazata si¢ zalezno$¢ pomigdzy szeregami
rownolegltymi liczby upadtosci i dynamiki PKB i wynosi -0,71. Korelacyjny
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wykres rozrzutu punktéw empirycznych dla badanych zmiennych przedstawio-
no na rysunku 4.

Rysunek 4. Wykres korelacyjny liczby upadtosci i dynamiki PKB
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Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS i Ministerstwa Sprawiedliwo-
sci

Dodatkowo stworzono prosty model regresji liniowej, ktory ma nastepujaca
postac: Y = 963,62 - 64,4 X. Opisuje on zalezno$¢ pomigdzy liczba upadtosci
(zmienna zalezna) a tempem wzrostu PKB (zmienna niezalezna) w latach 2005-
2015. Na jego podstawie mozna stwierdzi¢, ze wzrost tempa PKB o 1 p.p. po-
woduje zmniejszenie liczby upadlo$ci o 64 przedsigbiorstwa. Oszacowany
wspotezynnik determinaciji liniowej (R? = 0,5092) pozwala wnioskowaé, ze
zmiana liczby upadtosci przedsigbiorstw w prawie 51% jest wyjasniana przez
tempo wzrostu/spadku PKB.

Dynamika upadlos$ci przedsi¢biorstw a dynamika wzrostu PKB

Dotychczasowa analiza liczby upadtosci wzgledem dynamiki PKB wy-
kazata zmienno$¢ korelacji badanych zjawisk. W dtugim, dwudziestoszesciolet-
nim okresie czasu zaleznos$¢ jest dodatnia, natomiast w krotszym czasie, bar-
dziej wspotczesnym wystepuje zaleznos¢ silnie ujemna. W dalszej czesci opra-
cowania zbadano dynamike upadtosci, ktora rozumiana jest jako proste (rela-
tywne) stopy zmian.
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Tabela 2. Wartosci korelacji liniowej Pearsona r dla dynamiki upadtosci i dynamiki
PKB w wybranych latach oraz z uwzglednieniem przesunig¢¢ czasowych

Lata 1990-2015 Lata 2000-2015 Lata 2005-2015
t r=-0,8294 r =-0,5490 r=-0,5290
p = 2,97E-07 p =0,0276 p = 0,0943
R?=0,6880 R?=0,3014 R®=0,2798
t+1 | r=-0,2311 r=-0,4379 r =-0,4453
p=0,2772 p = 0,0898 p =0,1699
R?=0,0534 R?=0,1917 R®=0,1983
t+2 | r=-0,0346 r=-0,1512 r=-0,1892
p =0,8754 p=0,5762 p=05773
R?=0,0012 R?=0,0229 R?=0,0358
t+3 | r=0,1609 r =-0,3995 r=-0,4242
p=0,4743 p =0,1252 p =0,1935
R?=0,0259 R?=0,1596 R?=0,1799
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Ministerstwa Sprawiedliwosci
i GUS.

Analiza zalezno$ci dynamiki upadtosci i dynamiki wzrostu PKB wykazata
we wszystkich badanych latach ujemny zwiazek, cho¢ o zmienne;j sile. Zapre-
zentowane wyniki obliczen wspotczynnika korelacji oraz prostego modelu re-
gresji liniowej pozwalaja stwierdzi¢, ze statystycznie istotny okazat si¢ tylko
model zaleznos$ci dynamiki upadtosci od tempa wzrostu PKB w latach 2000-
2015. Wspotczynnik korelacji liniowej wyniost r = -0,55. We wszystkich bada-
nych przedziatach czasu najwyzsza korelacja wystgpowata w sytuacji badania
rownolegltych szeregéw dynamiki upadtosci i tempa wzrostu PKB. Przesunigcia
szeregu dynamiki upadtosci nie powodowaty zwigkszenia ani sity ani zmian
kierunku zaleznosci z dynamika PKB.

Podsumowanie

Upadlo$¢ przedsigbiorstw, bedaca integralng cze¢scig gospodarki wolnoryn-
kowej, okazata si¢ wrazliwa na wszelkie koniunkturalne zmiany w gospodarce
narodowej. Przedmiotem badania byto wykazanie ujemnej zalezno$ci pomigdzy
liczbg i dynamika upadtosci przedsi¢biorstw w Polsce a tempem wzrostu PKB,
bedacego odzwierciedleniem przebiegu cyklu koniunkturalnego. Analiza empi-
ryczna prowadzona byla oddzielnie dla liczby upadtosci oraz dla dynamiki upa-
dlosci w trzech przedzialach czasowych. Pierwotna hipoteza, ktora zaktadata
istnienie ujemnej zaleznosci pomiedzy skalg i dynamika upadtosci a tempem
wzrostu PKB w latach 1990-2015 zostata potwierdzona jedynie w krotkim
okresie czasu. W przypadku zaleznosci liczby upadtosci od dynamiki PKB naj-
silniejszy zwigzek wystepuje w latach 2005-2015 (wspotczynnik korelacji Pear-
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sona r = -0,71). Badajac natomiast zaleznos¢ dynamiki upadiosci od tempa
wzrostu PKB we wszystkich badanych okresach wystgpowata korelacja ujemna,
przy czym najsilniejszy zwigzek wystgpowal w latach 2000-2015 (r = -0,55).
Zastanawiajacym jest jednak fakt, ze zarowno analiza liczby upadtosci jak i jej
dynamiki nie wykazata silniejszej korelacji wzgledem tempa zmian PKB przy
zastosowaniu opoznien czasowych szeregu upadtosci do szeregu PKB.
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IMPACT OF THE CYCLE ON THE BANKRUPTCY
OF ENTERPRISES IN POLAND IN THE YEARS

1990-2015

The article attempts to identify the bankruptcy of enterprises in Poland in the years
1990-2015 in the context of the business cycle. Permanent feature of the market econo-
my, which is the occurrence of fluctuations affect the operations of enterprises. A re-
view of previous studies on the relationship between bankruptcies and the economic
cycle showed a negative correlation between the two phenomena. The article attempts
to confirm the results of the research contained in the literature based on the years 1990-
2015, so the twenty-six-year registration, the phenomenon of bankruptcy in Poland. The
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analysis was based on a simple linear regression model investigating the relationship
between the number of bankruptcies and the dynamics of GDP and the dynamics of
bankruptcy and the dynamics of GDP. The results are consistent with the results availa-
ble in the literature and show a negative correlation. Their strength and direction deter-
mined by the pace of economic growth, which in the article is measured by GDP growth
rate. Studies have shown large variability in the relationship between the phenomena
studied in different periods. In the case depending on the number of bankruptcies of
GDP growth strongest relationship occurs in the period 2005-2015 (r = -0.71). While
examining the relationship dynamics of the bankruptcy of GDP growth, the strongest
association occurred in the years 2000-2015 (r = 0.55).

Key words: bankruptcy, bankruptcy proceedings, business cycle.



