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Agenda

1. Materiaty zrodtowe wykorzystywane w ocenie sytuacji finansowe;j.

2. Analiza i ocena ptynnosci finansowej jednostki.

3. Ocena rentownosci przedsiebiorstwa.

4. Pozostate obszary oceny sytuacji finansowej (zadtuzenie, sprawnosc dziatania).

5. Przewidywanie upadtosci przedsiebiorstwa.
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Analiza finansowa

Analiza finansowa obejmuje wstepng i rozwinietg analize bilansu, rachunku zyskow

i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych, analize zrodet przychodow i kosztow
w jednostce, analize wyniku finansowego i czynnikow go ksztattujgcych, analize
ptynnosci, rentownosci, zadtuzenia, sprawnosci dziatania oraz ogolng analize kondycji

finansowe;.
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Materiaty zewnetrzne

Dane zewnetrzne to przyktadowo: opracowania statystyczne dotyczgce danej
branzy czy catej gospodarki (opracowania tego typu sg przygotowywane przez
GUS), sprawozdania innych jednostek gospodarczych (konkurencji) na rzecz

GUS-u, urzedow skarbowych, dane zawarte w Monitorze Polskim B, prospekty

emisyjne, zrodfa prawne - zwtfaszcza z zakresu prawa gospodarczego.



B PARP [ &,

Grupa PFR

Materiaty wewnetrzne

Zrddta wewnetrzne - to gtdwnie sprawozdania finansowe analizowanej jednostki
(materiaty zrodtowe ewidencyjne), plany ekonomiczno-finansowe, biznesplany,
kalkulacje wstepne, kosztorysy, analizy z poprzednich okreséw, opracowania dla zarzgdu
generowane w przedsiebiorstwie, raporty z badania sprawozdania finansowego przez
biegtego rewidenta, materiaty z réznych kontroli (wewnetrznych jak i zewnetrznych),
protokoty z posiedzen Zarzadu czy rady nadzorczej, informacje od kompetentnych

pracownikow (materiaty zrodtowe pozaewidencyjne).
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Sprawozdanie finansowe — najwazniejsze zrodto informacji o przedsiebiorstwie

bilans;

* rachunek zyskow i strat;

* informacja dodatkowa;

* rachunek przeptywow pienieznych;

e zestawienie zmian w kapitale wtasnym.
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Wskazniki analizy ekonomiczno-finansowe;

* plynnos¢;
° rentownos¢;
e zadfuzenie;

* wykorzystanie aktywow.



B PARP [ &,

Grupa PFR

Ptynnosc - definicja
Ptynnosc finansowa to zdolnos¢ do terminowego regulowania zobowigzan
przez przedsiebiorstwo.

Ptynnosc¢ w aspekcie majgtkowym - to zdolnos¢ zamiany danego aktywu na

gotowke, bez wiekszych kosztow.
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Ptynnosc a upadtosc przedsiebiorstw

,Doswiadczenia krajow wysoko rozwinietych wskazujg, ze gtdbwng przyczyna
upadfosci matych i srednich przedsiebiorstw jest utrata ptynnosci finansowej,
nie zas ponoszenie przez nie strat. We Francji okoto 60% firm bankrutujgcych
to firmy, ktére majg dostateczng rentownosc lecz stracity zdolnos¢ do

biezgcego wywigzywania sie z roznych ptatnosci i zobowigzan.”

Zrédto: M. Sierpiniska, D. Wedzki, "Zarzadzanie ptynnoscia finansowa w przedsiebiorstwie", Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002
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Pomiar ptynnosci w ujeciu statycznym

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej =
aktywa obrotowe
zobowiagzania krotkoterminowe

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci =

aktywa obrotowe — zapasy — rozliczenia miedzyokresowe

zobowiagzania krotkoterminowe
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Wartosci teoretyczne wskaznikow ptynnosci

Wskaznik biezgcej ptynnosci [1,2 — 2,0]

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci [0,9-1,2]
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Wskaznik biezgcej ptynnosci
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Wskaznik biezgcej ptynnosci
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Ocena rentownosci

Rentownos¢ w najbardziej syntetycznej formie odzwierciedla efektywnosé
gospodarowania w jednostce gospodarczej. Ocena rentownosci moze byc

dokonana w trzech obszarach: rentownos¢ obrotu, majatku oraz kapitatu.
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Wskazniki rentownosci

wynik finansowy

Wskaznik rentownosci sprzedazy (ROS) = .
przychody ze sprzedazy

wynik finansowy

Wskaznik rentownosci aktywow (ROA) = aktywa

wynik finansowy

Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego = (ROE) = kapital wiasny
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Ocena zadtuzenia

Analiza zadtuzenia jednostki gospodarczej pozwala ocenic polityke
finansowania przedsiebiorstwa, strukture kapitatu oraz zakres wykorzystania
dzwigni finansowej w podmiocie. Ocena zadtuzenia najczesciej obejmuje

ocene poziomu zadtuzenia oraz zdolnosci obstugi tegoz zadtuzenia.
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Wskazniki zadtuzenia

zobowiazania ogotem

Wskaznik ogolnego zadtuzenia = .
suma bilansowa

Wskaznik pokrycia zobowigzan nadwyzkg finansowg

_ zysk nettot+amortyzacja

zobowiazania ogotem
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Ocena wykorzystania aktywow (sprawnosci dziatania przedsiebiorstwa)

Analiza sprawnosci dziatania jednostki gospodarczej obejmuje wiele obszarow.
W tej grupie wskaznikow mozna odnalez¢ miedzy innymi wskazniki rotacji,

cykle, wskazniki produktywnosci czy wydajnosci.

W praktyce wyznacza sie te mierniki, ktore najlepiej beda obrazowaty

dziatalnos¢ analizowanego podmiotu gospodarczego.
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Wskaznik cyklu zapaséw

Sredni stan zapasow X liczba dni w okresie

Cykl w (Cz) =
ykl zapasow (Cz) koszt wiasny sprzedanych produktow
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Okres inkasa naleznosci

Okres inkasa naleznosci (Cy)

Sredni stan naleznosci z tytutu dostaw X liczba dni w okresie

przychody ze sprzedazy
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Przewidywanie upadtosci przedsiebiorstwa

Ogodlna ocena kondycji finansowej przedsiebiorstwa moze by¢ przeprowadzona
z wykorzystaniem pojedynczych wskaznikow analizy finansowej lub modeli

przewidywania upadtosci jednostki.

Najbardziej znany, historycznie rzecz ujmujac, model predykcji bankructwa
zostat zaproponowany przez E. Altmana w 1968 roku. Model ten zostat
opracowany z wykorzystaniem danych finansowych amerykanskich

produkcyjnych przedsiebiorstw publicznych.
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Ptaszczyzny postrzegania upadtosci przedsiebiorstwa

e ekonomiczna;
* prawna;

e psychologiczna.
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E. Altman (USA 1968)

2=1,2*X,;+1,4*X,+3,3*X;+0,6 * X, + X
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E. Altman (USA, 1968)
X, = kapitat obrotowy netto / aktywa

X, = zyski zatrzymane / aktywa
X5 = EBIT / aktywa
X, = warto$¢ rynkowa kapitatu wtasnego / zobowigzania ogdtem

X = przychody ze sprzedazy / aktywa
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E. Altman — kryteria klasyfikacji przedsiebiorstw w pierwotnym modelu

V4

Szanse upadku

mniejsza badz réowna
1,80

bardzo wysokie

1,81-2,99

nieokreslone (punkt graniczny
wynosit 2,675)

wieksza badz réwna 3,0

bardzo niskie
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A. Hotda (Polska, 2001)

Z, = 0,605 + 0,681 * X, - 0,0196 * X, +
+0,00969 * X, + 0,000672 * X, + 0,157 * X,
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A. Hotda (Polska, 2001)

X, = aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe
X, = zobowigzania / aktywa
X5 = wynik netto / stan $redni aktywodw

X, = (zobowigzania krotkoterminowe * 360) / koszt wiasny

sprzedanych produktow, towarow...

Xs = sprzedaz / stan sredni aktywow
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A. Hotda (Polska, 2001) - podsumowanie

Wartos¢ graniczna: 0,0
Poprawnosc¢ klasyfikacji: 92,5%

Obszar niepewnosci: (-0,3; 0,1)
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