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' - 20 pytan jednokrotnego wyboru z materiatu przedstawionego na
Egzamln wyktadach
Zaliczenie - Celem ¢wiczen jest przygotowanie analizy ekonomiczne;

/I / przedsiebiorstwa notowanego na GPW a nastepnie obrona
cwiczZen stworzonego raportu (szczegoty na cwiczeniach)

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- M. Sierpinska, T. Jachna, Ocena przedsiebiorstwa wedtug
standardow swiatowych, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2004

- L. Bednarski, R. Borowiecki, J. Duraj, E. Kurtys , T. Wasniewski, B.
Wersty, Analiza ekonomiczna przedsiebiorstwa, Wydawnictwo AE
we Wroctawiu, Wroctaw 2001

Literatura - K. Stepien, A. Kasperowicz-Stepien, 2007, Analiza finansowa jako
narzedzie wykorzystywane do badania sytuacji finansowej
jednostki gospodarczej, Zeszyty Naukowe AE w Krakowie 750.

* Fridson Martin S., Financial Statement Analysis, Wiley, 2011

- Janik, W., Pazdzior, A., & Pazdzior, M. (2017). Analiza ekonomiczna
dziatalnosci przedsiebiorstwa. Politechnika Lubelska.
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- Istota, funkcje i rodzaje analizy ekonomiczne;

- Analiza finansowa przedsiebiorstwa

* Analiza techniczno-ekonomiczna przedsiebiorstwa
Plan WYk’I'ad(,)W * Analiza strategiczna

- Analiza porownawcza

* Modelowanie ekonometryczne w analizie ekonomicznej

- Zerowka (ostatni 45 minutowy wyktad)

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Istota, funkcje i
rodzaje analizy

ekonomiczne;
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Podstawowe
pojecia

K. Stepien, A. Kasperowicz-
Stepieni, 2007, Analiza
finansowa jako narzedzie
wykorzystywane do badania
sytuadji finansowej jednostki
gospodarczej, Zeszyty Naukowe
AE w Krakowie 750.

- Analiza jest metodg poznawania obiektow i zjawisk ztozonych
przez ich podziat na elementy proste oraz badania powigzan i
zaleznosci przyczynowo-skutkowych miedzy tymi elementami.

- Dzieki tej metodzie postepowania naukowego mozna uzyskac
informacje o strukturze i zaleznosciach badanego zjawiska oraz
wykry¢ mechanizm jego funkcjonowania.

- Analiza ekonomiczna jest dyscyplina naukowa zajmujaca sie
wyszukiwaniem i mierzeniem zwigzkow zachodzacych miedzy
zjawiskami ekonomicznymi oraz wykrywaniem za pomoca
rozmaitych metod badawczych prawidtowosci dotyczacych
zachowania podmiotow gospodarczych i ich reakcji na bodzce
ptynace z otoczenia.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Podstawowe
pojecia

K. Stepien, A. Kasperowicz-
Stepieni, 2007, Analiza
finansowa jako narzedzie
wykorzystywane do badania
sytuadji finansowej jednostki
gospodarczej, Zeszyty Naukowe
AE w Krakowie 750.

- Analiza ekonomiczna przedsiebiorstwa, zwana rowniez analiza
dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstwa, polega na
wykrywaniu struktury zjawisk i proce-sow wystepujacych w
dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstwa, ustalaniu ich
wewnetrznych i zewnetrznych powigzan, ustalaniu wielkosci i
przyczyn odchylen standw rzeczywistych od postulowanych, a
takze na projektowaniu dziatan korekcyjnych, zmierzajgcych do
ekonomicznie racjonalnego uksztattowania stanu zjawisk i
przebiegu procesow

- Co daje analiza ekonomiczna w kontekscie przedsiebiorstwa?
(racjonalnosc¢ podejmowania decyzji, minimalizacja ryzyka
bankructwa, maksymalizacja zysku itp.)

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Podstawowe
pojecia

K. Stepien, A. Kasperowicz-
Stepieni, 2007, Analiza
finansowa jako narzedzie
wykorzystywane do badania
sytuadji finansowej jednostki
gospodarczej, Zeszyty Naukowe
AE w Krakowie 750.

- Analiza ekonomiczna. Jej poczatki siegajg XIX wieku za sprawg
pracy Charlesa Babbage pt. On The Economy of Machines and
Manufacturers oraz Henry R. Towna, ktory w 1863 r. wygtosit
referat w zakresie celow analizy ekonomicznej na forum
Amerykanskiego Stowarzyszenia Inzynierow Mechanikow. W XX
wieku analiza ekonomiczna charakteryzowata sie znacznym
rozwojem z uwagi na obserwowalny rozwoj gospodarczy.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Podstawowe
pojecia

K. Stepien, A. Kasperowicz-
Stepieni, 2007, Analiza
finansowa jako narzedzie
wykorzystywane do badania
sytuadji finansowej jednostki
gospodarczej, Zeszyty Naukowe
AE w Krakowie 750.

* Analiza ekonomiczna. Podziat. Ze wzgledu na rodzaj badanych zagadnien analize
ekonomiczng mozna podzielic na:

1. Analize finansowa,
2. Analize techniczno-ekonomiczng,
3. Analize strategiczna.

4. Analiza porownawcza

Analiza finansowa bada wielkosci ekonomiczne wyrazone w pienigdzu, w-
szc_zeiolnosa dziaftalnos¢ danego przedsiebiorstwa, w tym miedzy innymi: stan
majatkowo-kapitatowy, wynikifinansowe oraz ogdlng sytuacje finansows.

Analiza techniczno-ekonomiczna z kolei bada wielkosci wyrazone rzeczowo lub
osobowo i koncentruje sie na dziatalnosci przedsiebiorstwa, ktora dotyczy produkgji,
wyposazenia czy zatrudnienia.

Analiza strategiczna dotyczy otoczenia przedsiebiorstwa zarowno w skali mikro jak i
makro. W zakresie makrootoczenia analizujemy otoczenie ekonomiczne, prawne
Wlltyczne,, technologiczne, spoteczne, demograficzne, miedzynarodowe, naturalne.

kontekscie analizy mikrootoczenia badane’jest otoczenie konkurencyjne
przedsiebiorstwa np. za pomoca 5 sit portera asﬂra przetargowa nabywcow, sita
przetargowa dostawcow, grozba pojawienia sie nowych producentow, grozba
pojawienia sie nowych substytutow, rywalizacja wewnatrz sektora).

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.
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Podziat analizy
finansowe;

K. Stepien, A. Kasperowicz-
Stepieni, 2007, Analiza
finansowa jako narzedzie
wykorzystywane do badania
sytuadji finansowej jednostki
gospodarczej, Zeszyty Naukowe
AE w Krakowie 750.

- Analize finansowa mozna podzieli¢ wedtug kilku kryteriow.

e

Przeznaczenie analizy

Czas

Zastosowane metody badawcze

Szczegotowosc analizy

Przedmiot analizy

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.

Analiza wewnetrzna
Analiza zewnetrzna

Analiza retrospektywna
Analiza biezaca
Analiza prospektywna

Analiza funkcjonalna
Analiza kompleksowa
Analiza decyzyjna

Analiza ogdlna
Analiza szczegotowa

Analiza sytuacji finansowej
Analiza dokonan jednostki



Podziat analizy
finansowe;

K. Stepien, A. Kasperowicz-
Stepieni, 2007, Analiza
finansowa jako narzedzie
wykorzystywane do badania
sytuadji finansowej jednostki
gospodarczej, Zeszyty Naukowe
AE w Krakowie 750.

- Analiza finansowa. Zewnetrzna i wewnetrzna.

* Analiza zewnetrzna opracowywana jest dla potrzeb otoczenia
jednostki gospodarczej, tj. akcjonariuszy, udziatowcow,
potencjalnych inwestordow, a takze dla bankow, kontrahentow,
urzedow. Sporzadzana jest przewaznie w formie rocznego
sprawozdania finansowego lub raportu rocznego.

* Analiza wewnetrzna uwzglednia potrzeby decyzyjne kierownictwa
jednostki gospodarczeji poszczegolnych szczebli zarzadzania.
Analiza wewnetrzna, zwana takze samooceng jednostki
gospodarczej, obejmuje analize podstawowych elementow
sprawozdania finansowego: bilansu, rachunku wynikow, rachunku
przeptywow pienieznych, a takze analize sytuacji finansowej i
czynnikow jg determinujacych.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Analiza finansowa. Retrospektywna, biezaca, prospektywna.

- Analiza retrospektywna opiera sie na wynikach zdarzen zaistniatych w
przesztosci. Celem badan prowadzonych w tym przekroju jest ocena
racjonalnosci minionych dziatan gospodarczych, weryfikacja
stusznosci podjetych wczesniej decyzji. Wnioski wynikajacé z analizy
retrospektywnej stanowig punkt wyjscia do koordynowania dziatan
biezacych i decydowania o przysztosci.

Podziat analizy
finansowe;

- Ocenianiu biezacej dziatalnosci (operatywnej) stuzy analiza biezaca.
Przy sprawnie funkcjonujgcym systemie przeptywu informacji w

K. Stepieri, A. Kasperowicz- przedsiebiorstwie, juz na poziomie poszczegolnych komorek

Stepieri, 2007, Analiza or%aqlzacyjnych mozna badac zaktocenia w realizacji poszczegolnych
: ik i zadan. Dziéki stosowaniu analizy biezacej mozliwe jest

finansowa jako narzedzie natychmiastowe reagowanie na wszelkiego rodzaju opoznienia i

wykorzystywane do badania nieprawidtowosci poprzez odpowiednia interwencje i biezace

sytuagji finansowej jednostki eliminowanie przyczyn tych zaktocen.

gospodarczej, Zeszyty Naukowe

AE w Krakowie 750.

* Analiza prospektywna, wykorzystujgc swoje podstawowe narzedzie —
rachunek ekonomiczny, umozliwia'ustalenie | ocene roznych
wariantow rozwigzan przy podejmowaniu decyzji. Jest ona
dokonywana w trakcie opracowywania planow gospodarczych,
zarowno krotko-, jak i dtugookresowych. Dziekianalizie ,
prospektywnej mozliwe jést nie tylko okreslanie celow, ale rowniez
okreslanie sposobow ich osiggania.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.




- Analiza finansowa. Funkcjonalna, kompleksowa, decyzyjna.

* Analiza funkcjonalna sprowadza sie do badania oddzielnie

' : wystepujacych zjawisk w dziatalnosci jednostki gospodarcze;
POdZIa+ dand l |Zy poprzez osoby odpowiedzialne za wykonanie i ksztattowanie ich w
f| Nna nSOWE_j biezacej dziatalnosci jednostki.

K. Stepieri, A. Kasperowicz- - Analiza kompleksowa polega na badaniu dziatalnosci jednostki
Stepieri, 2007, Analiza gospodarczeji jej sytuacji finansowej z uwzglednieniem wszelkich
finansowa jako narzedzie powigzan i zaleznosci wystepujacych miedzy poszczegolnymi
wykorzystywane do badania zjawiskami gospodarczymi.

sytuadji finansowej jednostki
gospodarczej, Zeszyty Naukowe
AE w Krakowie 750.

- Analiza decyzyjna polega na przeprowadzaniu badan
wycinkowych zjawisk gospodarczych zwigzanych z
poszczegolnymi procesami decyzyjnymi.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Podziat analizy
finansowe;

K. Stepien, A. Kasperowicz-
Stepieni, 2007, Analiza
finansowa jako narzedzie
wykorzystywane do badania
sytuadji finansowej jednostki
gospodarczej, Zeszyty Naukowe
AE w Krakowie 750.

- Analiza finansowa. Ogdlna, szczegotowa.

* Analiza ogolna dostarcza informacji o catoksztatcie dziatalnosci
podmiotu gospodarczego. Jej wyniki oparte sg na waskiej grupie
wyselekcjonowanych wskaznikow syntetycznych.

* Analiza szczegotowa daje mozliwosc uzyskania bardzo
doktadnych i precyzyjnych informacji o okreslonym problemie lub
odcinku dziatalnosci jednostki gospodarczej. Duzy stopien
szczegotowosci informacji uzyskiwany jest poprzez zastosowanie
szerokiej gamy wskaznikow ekonomicznych oraz precyzyjne
okreslenie zaleznosci przyczynowo-skutkowych.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Analiza finansowa. Sytuacji finansowej, dokonan jednostki.

- Analiza sytuacji finansowej to analiza stanu zasobow i kapitatow
: : jednostki gospodarczej. Obejmuje ona wstepng analize
POdZIa’I' and | IZy dynamiki i struktury bilansu oraz wskaznikowa analize bilansu,
: : polegajaca na badaniu wzajemnych relacji miedzy
fl Na I"]SOWEJ poszczegolnymi elementami majatku i zrodet jego
finansowania. Analiza sytuacji finansowej przedsigbiorstwa
umozliwia ocene zmian, jakie dokonaty sie w aktywach i pasywach
w ciggu okresu oqutego badaniem, wykorzystujgc w tym celu
dane na konieci na poczatek anallzowanego okresu.

K. Stepien, A. Kasperowicz-
Stepieri, 2007, Analiza
finansowa jako narzedzie

wykorzystywane do badania
sytuacji finansowej jednostki * Analiza dokonan jednostki gospodarczej obejmuje syntetyczng i

gospodarczej, Zeszyty Naukowe przyczynows analize wynikow dziatalnosci przedsiebiorstwa

AE w Krakowie 750. ujetych w roznych przekrojach. Dotyczy zwtaszcza roznych
kategorii wynikow finansowych, wynikow przeptywow
pienieznych oraz przeptywow kapitatowych. Na analize dokonan
Jednostki sktada sie wstepna analiza rachunku zyskow i strat w
poszczegolnych jego segmentach, wstepna analiza rachunku
przeptywow pienigznych, jak rowniez wskaznikowa analiza
rentownosci i ptynnosci finansowej jednostki gospodarczej.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.




- Badanie wstepne sktada sie z badania wstepnego bilansu,
rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow
pienieznych.

1. W ramach badania wstepnego bilansu analizuje sie: dynamike
sumy bilansowej oraz poszczegolnych pozycji aktywow i
pasywow, strukture aktywow i pasywow oraz strukture
kapitatowo-majatkowa.

2. W ramach badania wstepnego rachunku zyskow i strat analizuje
sie dynamike poszczegdlnych pozycji tego rachunku oraz
wskazniki struktury.

3. W ramach badania wstepnego rachunku przeptywow
pienieznych analizuje sie wykorzystujac analize dynamiki i
struktury.

4. W ramach badania wstepnego zmian w kapitale wtasnym
analizuje sie wykorzystujgc analize dynamiki i struktury.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Sprawozdanie finansowe sktada sie z:
1. Bilansu (prezentuje stan majatku i zrédta jego finansowania),

2. RZIS (obrazuje podstawowe strumienie przychodow, kosztow,
zyskow i strat oraz kategorie wyniku finansowego),

Sprawozdania

3. RPP (dostarcza informacji o przeptywach, czyli zdarzeniach,
f| nansowe ktore spowodowaty zmiane stanu srodkow pienieznych)

.  ZZwKW (prezentuje informacje o zmianach poszczegolnych
sktadnikow kapitatu wtasnego za biezacy i poprzedni rok
obrotowy)

5. ID

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



AKTYWA PASYWA

Aktywa trwate

* Wartosci niematerialne i
prawne

* Rzeczowa aktywa trwate

* Naleznosci dtugoterminowe

* Inwestycje dtugoterminowe

* Dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

Aktywa obrotowe

e Zapasy

* Naleznosci krotkoterminowe

* Inwestycje krotkoterminowe

* Krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

Aktywa razem

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.

Kapitat wlasny

* Kapitat podstawowy

* Nalezne wptaty na kapitat
podstawowy

* Udziat wiasny

» Kapitat zapasowy

» Kapitat z aktualizacji wyceny

* Pozostate kapitaty rezerwowe

* Zysk (strata) z lat ubiegtych

* Zysk (strata) netto

* Odpisy z zysku netto w ciggu roku
obrotowego

Zobowiagzania i rezerwy na
zobowigzania (kapitat obcy)

* Rezerwy nazobowigzania

* Zobowigzania dtugoterminowe
* Zobowiazania krotkoterminowe
* Rozliczenia miedzyokresowe

Pasywa razem



- Badanie dynamiki polega na oszacowaniu % zmiany wielkosci
danej pozycji bilansowej. Aby tego dokona¢ mozna postuzyc sie
wzorem:
Dynamika [%] = (

Wielkos$¢ X z roku biezacego

. 1) «100%

Wielkos¢ X z roku bazowego

przy czym rokiem bazowym moze by¢ rok poprzedzajgcy rok
biezacy albo dowolnie wybrany rok wczesniejszy — wszystko

B| |a nsS: bada nie zalezy od zamystu analityka. Przyktadowo Aktywa razem w roku
2008 wynosity 150 a w latach 2007 i 2006 odpowiednio 200 i 100.
WStQPne Co mozna powiedziec o dynamice tych wielkosci?

* Badanie struktury polega na oszacowaniu jak duze w ujeciu
procentowym sg czesci sktadowej danej wielkosci. Na przyktfad
Ile procent aktyw razem stanowig aktywa obrotowe a ile
procent aktywa trwate. Aby tego dokonac¢ mozna postuzyc sie
wzorem:

Dana czes$¢ sktadowa danej wielkosci

« Struktura [%] = ( ) * 100%

Dana wielkosc¢

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Badanie struktury kapitatowo-majatkowej - ma na celu
wstepng analize pionowo-pozioma bilansu, tj. powigzan
pomiedzy poszczegdlnymi pozycjami aktyw i pasyw. W ramach
tego badania najczesciej wykorzystuje sie nastepujgce wzory:

kapitat wiasny

aktywa state

- Ztota reguta bilansowa =

B | | ains: b d d anile - Zgodnie z ztotg regulg bilansowg trwate sktadniki aktywow firmy powinny
by¢ sfinansowane kapitatem wlasnym, poniewaz ta czg$¢ majatku jest
dlugoterminowo zwigzana z przedsigbiorstwem. Przyjmuje si¢, ze
przynajmniej 2/3 aktywow stalych powinno by¢ sfinansowane kapitalem
wilasnym.

wstepne

kapitat staty
aktywa state

- Srebrna reguta bilansowa =

- Jezeli poziom kapitatow statych jest rowny badz wyzszy niz aktywa state,
wowczas zachowana jest srebrna reguta bilansowa.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



. kapitat obrotowy netto

aktywa ogotem

Bardzo wazne s3 ponadto wskazniki wykorzystujace kapitat obrotowy netto.
Powyzsza relacja pokazuje, ile procent aktywow ogotem stanowig srodki bedace
buforem bezpieczenstwa, zapewniajgce rownowage finansowq.

. kapitat obrotowy netto

aktywa biezace

Relacja pokazuje w jakim stopniu kapitat obrotowy netto finansuje majatek

° . I zaangazowany w dzialalnos$¢ operacyjna przedsiebiorstwa. Jego ustalenie ma
B I | ans: b d d anie sens,gjeéli kap}i]tal obrotowy netl‘[[)o jes%ljd(?d%tni. v °

WStQ p n e . kapitat obrotowy netto

zapasy+naleznosci krotkoterminowe

Za dobry stan finansowania zapasow 1 nalezno$ci uwaza si¢ sytuacje, gdy kapitat
obrotowy netto pokrywa potowe ich wartosci.

. kapitat obrotowy netto

przychody ze sprzedazy

Relacja oznacza ile groszy KON jest wymagane do zaangazowania aby osiggnac 1
z1 przychodow ze sprzedazy. Wzrost tej relacji bedzie oznaczat, ze coraz wiece]
drogich dlugoterminowych zrodet pochtania obrot.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



o Aktywa stale = aktywa trwale + naleznos$ci z tytulu dostaw 1 ustug powyzej
12 miesigcy,

e Aktywa biezace = aktywa obrotowe — naleznosci z tytulu dostaw 1 uslug
powyzej 12 miesiecy,

o Kapital staly = kapital wlasny + zobowigzania dlugoterminowe + rezerwy
dhugoterminowe + zobowigzania z tytulu dostaw 1 ustug o okresie
wymagalnosci powyzej 12 miesiecy + rozliczenia migdzyokresowe

Bllans badan|e dtugoterminowe,

e Zobowiazania biezace = zobowigzania krotkoterminowe — zobowigzania z
WStQ p ne tytutu dostaw 1 ustug o terminie wymagalnosci powyzej 12 miesigcy +
rozliczenie migdzyokresowe krotkoterminowe + rezerwy krotkoterminowe,

e Kapital obrotowy netto = kapital staly — aktywa stale = aktywa biezace —
zobowiazania biezace. Jest to czeS¢ aktywow biezacych, ktore nie muszg
by¢ przeznaczone na regulowanie zobowiazan krotkoterminowych.

e Nalezy zauwazyc¢, ze nie wszystkie wielkosci mogg by¢ dostepne publicznie.
Jezeli brakuje niektorych danych, nalezy bazowa¢ na wielkosciach
pogrubionych.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Wariant kalkulacyjny
Wyszczegolnienie

A. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow

Koszty sprzedanych produktow, towarow i materiatow

Zysk (strata) brutto na sprzedazy (A-B)

Koszty sprzedazy

Koszty ogolnego zarzadu

Zysk (strata) na sprzedazy (C-D-E)

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej (F+G-H)
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) brutto (I+J-K)

Podatek dochodowy

Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty)
Zysk (strata) netto (L-M-N)

RZiS: badanie

wstepne

OCZIrA-~IOEMMUN

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Wariant porownawczy

Wyszczegolnienie

A. Przychody netto z podstawowej dziatalnosci operacyjnej

02

Koszty dziatalnosci operacyjne;

_ : Zysk (strata) z dziatalnosci podstawowej (A-B)
RZiS: badanie

Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

wstepne

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej (C+D-E)

. Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) brutto (F+G-H)

Podatek dochodowy

Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty)
Zysk (strata) netto (I-J-K)

rAR--IommonN

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Badanie dynamiki polega na oszacowaniu % zmiany wielkosci
danej pozycji RZiS. Aby tego dokonac mozna postuzyc sie
wzorem:

Wielkos¢ X z roku biezacego

Dynamika [%] = ( - 1) * 100%

Wielkos¢ X z roku bazowego

przy czym rokiem bazowym moze byc rok poprzedzajacy rok
biezacy albo dowolnie wybrany rok wczesniejszy — wszystko
zalezy od zamystu analityka. Przyktadowo Zysk netto w roku 2008

RZlS bada N ie wynosity 200 a w latach 2007 i 2006 odpowiednio 100 i 200. Co
mozna powiedziec o dynamice tych wielkosci?

wstepne

- Badanie struktury polega na oszacowaniu jak duze w ujeciu
procentowym sg czesci sktadowej danej wielkosci. Na przyktad
ile procent aktyw razem stanowig aktywa obrotowe a ile
procent aktywa trwate. Aby tego dokonac¢ mozna postuzyc sie
wzorem:

Dana cze$¢ sktadowa danej wielkoSci

« Struktura [%] = ( ) * 100%

Dana wielko$¢

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



RPP: badanie

wstepne

Wyszczegolnienie

A.
Al.
All.

Alll.

Bl.
BII.

Bl

C.
Cl.
ClI.

ClILI.

D.

E.
F.
G.

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto

Korekty razem

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (Al+All)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wptywy

Wydatki

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (Bl+BlI)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
Wptywy

Wydatki

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (Cl+Cll)
Przeptywy pieniezne netto razem (Alll+BIlI+Clll)

Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych

Srodki pieniezne na poczatek okresu

Srodki pieniezne na koniec okresu (D+F)

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



* Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej stuzg do oceny czy wynik
finansowy wystarczy do pokrycia potrzeb w zakresie finansowania
zapasow, naleznosci, sptaty zobowigzan

RPP: bada nie * Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej pokazujg jakie wydatki
poniesiono na zwiekszenie aktywow trwatych oraz jakie srodki
uzyskano z inwestycji rzeczowych i finansowych

wstepne

* Przeptywy z dziatalnoscifinansowej obrazujg operacje pozyskania
lub ubytku zrodet finansowania, czyli pasywow

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Wyszczegolnienie

A. Kapitat wtasny na poczatek okresu

B. Kapitatwtasny na poczatek okresu po korektach

C. Kapitatwtasny na koniec okresu po korektach

Kapitat wiasny po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku
(pokrycia straty)

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Analiza wskaznikowa sktada sie z (Wyktad 2 — Niest.)

1. Badania ptynnosci

Ana | 1Za >. Badania zadtuzenia

Badania sprawnosci

wskaznikowa

Badania rentownosci

Cop W

Oceny wartosci rynkowej akgji i kapitatu

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Badanie ptynnosci. Przez ptynnosc rozumie sie zdolnosc¢ do terminowego
regulowania zobowigzan biezacych. Zachowanie ptynnosci finansowe;
jest w przedsiebiorstwie podstawa utrzymania ciggtosci procesow
gospodarczych. Do pomiary ptynnosci wykorzystuje sie nastepujace

wskazniki:
. ro . . Lo g . aktywa biezace
Wskaznik biezacej ptynnoSci finansowej = 7obowiazania bietace
Badar”e e Wskaznik ten informuje o zdolnosci firmy do terminowego regulowania
! zobowigzan krotkoterminowych z aktywdw biezacych. Jako optymalny poziom
p+yn NOSCI tego wskaznika wedtug standardow swiatowych przyjmuje sie wartosci z

przedziatu 1,2-2,0. Wzrost wskaznika w czasie informuje o poprawie ptynnosci.

aktywa biezace—zapasy—krotkoterminowe

s ;. . . rozliczenia miedzyokresowe czynne
* Wskaznik pltynnoSci przyspieszonej = : —
zobowiazania biezace

Wskaznik ten pokazuje stopien pokrycia zobowigzan krotkoterminowych
aktywami o duzym stopniu ptynnosci. Wskaznik réwny minimum 1,0 jest
uwazany za satysfakcjonujacy i informuje, iz przedsiebiorstwo moze szybko
sprostac zobowigzaniom biezgcym.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



inwestycje krotkoterminowe

* Wskaznik Srodkow pienieznych = Zobowiazania biezace

o Wskaznik okresla jaka czes¢ zobowigzan moze byc regulowana z
aktywow, ktore nie s3 juz zwigzane w procesie operacyjnym, a maj3
postac gotowki lub inwestycji krotkoterminowych.

Badanie

$rodki pienizne i inne aktywa pieniezne
zobowiazania biezace o okresie zapadolnosci do 3 miesiacy

o Wskaznik natychmiastowej ptynnosci =

ptynnosci

e Wskaznik nie ma wartosci krytycznej do ktorej nalezy porownywac jego
wartos¢. Zatem trzeba go analizowac w czasie (podobnie jak wskaznik
powyzej). Niskie wartosci swiadczg o zagrozeniu zdolnosci pfatnicze;
przedsiebiorstwa, a zbyt wysokie moga byc¢ zagrozeniem dla
rentownosci. Dlatego wskaznik powinien by¢ dostosowany do profilu
dziatania firmy.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Badanie ptynnosci moze byc¢ uzupetnione o tzw. wskazniki cykli. W
szczegolnosci badane sg nastepujace wskazniki:

Sredni poziom KON
Cykl KON = Przychody netto ze * LDWBO
sprzedazy produktéw,towaréw i materiatébw

Badanie

Wskaznik informuje naile dni obrotu wystarczy KON. Jezeli przy
wzroscie obrotu nie wzrosnie KON moze to wzrasta ryzyko utraty
ptynnosci.

ptynnosci -
uzupetnienie

, Sredni stan zapaséw
Cykl Zapasow = Przychody netto ze * LDwO

sprzedazy produktéw,towarow i materiatow

* Wskaznik odzwierciedla czas zamrozenia srodkow pienieznych w
zapasach. Lub tez co ile dni sprzedazy stan zapasow jest
odnowiony. W zwigzku z tym korzystniejsze sg wartosci mniejsze.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Sredni stan naleznosci
Przychody netto ze
sprzedazy produktéow,towaréw
I materiatow

* Wskaznik informuje o czasie zamrozenia srodkow pienieznych w
naleznosciach od odbiorcow. Mowi tez o polityce ,terminowej”
przedsiebiorstwa.

Ba d anie - Cykl zobowiazan krétkoterminowanych =

Sredni stan zobowiazan krétkoterminowych
Przychody netto ze * LDWBO
sprzedazy produktéw,towaréw i materiatow

* Cykl naleznosci = * LDwBO

ptynnosci -

UuzZu pe+n lenie * Wskaznik odzwierciedla czas odraczania ptatnosci zobowigzan. Im
jest dtuzsze tym mniejsze potrzeby w zakresie KON.

* Cykl srodkow pienieznych = Cykl zapasow +
cykl naleznosci — cykl zobowiazan biezacych
* Wskaznik informuje jaki jest czas pomiedzy momentem

uregulowania zobowigzan biezgcych a otrzymaniem naleznosci,
czyli korzystniejsze sg mniejsze wartosci wskaznika.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



» Ocena poziomu zadtuzenia przedsiebiorstwa daje mozliwos¢ rozpoznania réznych zrodet
finansowania aktywdw. Do oceny zadtuzenia wykorzystuje sie nastepujgce wskazniki:

zobowiazania i rezerwy na zobowiazania

© Wskainik ogdlnego zadtuzenia = -
aktywa ogoétem
© Wskaznik okresla, w jakim stopniu majatek firmy jest finansowany kapitatami obcymi. Zbyt
wysoka wartos¢ swiadczy o duzym ryzyku finansowym, informujac, ze przedsiebiorstwo
moze utraci¢ zdolnos¢ do zwrotu dtugow. Zgodnie z zasada ztotej reguty finansowej
wartos¢ wskaznika powinna ksztattowac sie na poziomie o,5. Wiele przedsiebiorstw nie jest
jednak w stanie zachowac tej reguty. Niski poziom wskaznika swiadczy o samodzielnosci
finansowe] przedsiebiorstwa. Jednoczesnie nie pozwala w petni wykorzysta¢ dzwigni

Badanle finansowe;.
J
yA a CH'U Ze N | a * Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego = ZObOWiqzaniakia;e;Z::’: azg;‘)boquanm

© Wskaznik okresla, stopien zaangazowania kapitatu obcego w stosunku do kapitatu
wtasnego. Instytucje finansowe czesto nie udzielaja kredytow firmom, ktérych wartosé
wskaznika jest zbyt wysoka. Dla matych firm w USA przyjmuje sie graniczne proporcje 3:1,
co przektada sie na 25% kapitatu wtasnego i 75% kapitatu obcego, dla duzych firm 1:1.

zobowiazania dtugoterminowe

* Wskainik zadtuzenia dtugoterminowego = :
kapitat wtasny
* Wskaznik najistotniejszy dla oceny zadtuzenia i obrazuje strukture kapitatow statych.
Racjonalna wartos¢ wskaznika powinna sie miesci¢ w przedziale o,5-1,0. Firmy posiadajace
wyzszg wartos¢ uznawane sg za zadtuzone.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



» Ocena zadtuzenia jest uzupetniania o wskazniki zdolnosci do obstugi
dtugu. Wykorzystuje sie tutaj:

Zysk brutto+0dsetki
Raty kapitatowe+0dsetki

» Wskainik pokrycia obstugi ditugi I =

» Wartosc¢ wskaznika powinna by¢ wieksza od ... ?

Zysk netto+0dsetki*(1-T)
Raty kapitatowe+0dsetki

» Wskainik pokrycia obstugi dtugi Il =

Badanie

» Wskainik pokrycia obstugi dtugu z nadwyzki finansowej =

Za d+U Ze n | a Zysk netto+Amortyzacja

Raty kapitatowe+0dsetki

» Wartos¢ wskaznika powinna byc¢ wieksza od 1.5

Zysk brutto+0Odsetki+Amortyzacja

» Wskaznik wiarygdonoSci kredytowej =
Yy Y J Raty kapitatowe+0dsetki

» Zaletg tego wskaznika jest to, ze moze by¢ porownywany w uktadzie
miedzynarodowym, poniewaz pomija roznice w  rozwigzan
podatkowych réznych panstw.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Analiza

SPrawnosci

* Do pomiaru aktywnosci gospodarczej przedsigbiorstwa w obszarze wykorzystania
posiadanych zasobow materialnych i kapitatu intelektualnego mozna postuzyc¢ sig
nastgpujagcymi wskaznikami opartymi na kosztach, wskaznikami rotacji oraz wskaznikami
gospodarowania zasobami. Do pierwszej grupy zahczamy

koszty wytworzenia sprzedanych produktéw
+ koszty sprzedazy+koszty ogdlnego zarzadu

przychody netto ze sprzedazy

* Wskaznik operacyjnoSci =

e Wskaznik operacyjnosci obrazuje efektywno$¢ gospodarowania w przedsigbiorstwie
oraz zdolnos¢ kierownictwa do kontroli 1 obnizki kosztow. Warto§¢ wskaznika powinna
zawieraC si¢ w przedziale od 0,5 do 0,9. W przypadku gdy warto$¢ wskaznika spada
ponizej 0,5 swiadczy o wysokiej zyskownosci firmy. Natomiast jego gdy wartos$¢ jest
wigksza niz 0,9 zwiastuje to powazne ktopoty firmy z uzyskaniem zwrotu poniesionych
naktadow.

Wskaznik obcigzenia przychodow ze
. sprzedazy produktow =
kosztami ich wytwarzania

koszty wytworzenia sprzedanych produktéw

przychody netto ze sprzedazy

e Wskaznik obrazuje, jaka czgs¢ przychoddw ze sprzedazy przeznacza si¢ na pokrycie
kosztow wytworzenia produktow. Im mniej przychodow pochtania ta grupa kosztow,
tym wigksze szanse na wyzszy wynik finansowy firmy.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Analiza

SPrawnosci

. Wskaznik kontroli kosztow __ koszty sprzedazy+koszty ogdlnego zarzadu

administracyjnych przychody netto ze sprzedazy

e Wskaznik informuje o udziale kosztow administracyjnych w wartosci
sprzedazy. Powinien wynosi¢ maksymalnie 0,15. Koszty ogolnego
zarzadu 1 koszty sprzedazy (koszty administracyjne) sg w zdecydowane;j
czesci kosztami stalymi 1 powinny pozostawa¢ w degresywnej zaleznosci
do sprzedazy. Wzrost sprzedazy, np. o 10% powinien dawac¢ niewielki
wzrost kosztow administracyjnych rzedu 1 — 4%. Nalezy zauwazy¢, ze w
duzych firmach wskaznik ten bedzie miat mniejsze wartosci, natomiast w
mniejszych przedsiebiorstwach bedzie przyjmowal wyzszy poziom.

Relacja kosztow finansowych koszty finansowe
do przychodow ze sprzedazy "~ przychody netto ze sprzedazy

e Wskaznik informuje o wudziale kosztow finansowych w wartosci
sprzedazy. Obrazuje ona ile procent przychoddéw ze sprzedazy trzeba
odda¢ dawcom kapitalu obcego.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Przychody netto ze sprzedazy

- Wskazinik globalnego obrotu aktywami = — : , ,
Sredni stan aktywow ogodtem

Ana | iza - Wskaznik ten informuje ile razy przychod ze sprzedazy jest
wiekszy od aktywow. Wskaznik bedzie niski w przemystach o
Sprawnoéci wysokiej/niskiej (?) kapitatochtonnosci.

Przychody netto ze sprzedazy

(WS kain | kl * Wskaznik rotacji aktywow trwatych =

Sredni stan aktywoéw trwatych

Przychody netto ze sprzedazy

rOta CJ |) * Wskaznik rotacji aktywow obrotowych =

Sredni stan aktywéw obrotowych

- Wskaznik rotacji zapasow, naleznosci, kapitatow wtasnych, kapitatow
statych.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



»  Wskazniki rentownosci stuzg do oceny efektywnosci oraz zdolnosci kierownictwa przedsigbiorstwa
do generowania zyskow z zaangazowanych w jego dziatalno$¢ srodkéw. Do oceny rentownosci firmy
mozna postuzy¢ si¢ nastepujacymi wskaznikami:

zysk (strata)brutto ze sprzedazy

+ Stopa marzy brutto =
p y Przychody netto ze sprzedazy

e W przypadku wartosci dodatnich jest to wskaznik rentownos$ci, w przypadku ujemnych wskaznik
deficytowos$ci. Stopa marzy brutto informuje ile zysku brutto ze sprzedazy (marzy) odniesionej do
obrotu pozostaje po pokryciu kosztow wytwarzania produktow. Rentownos$¢ sprzedazy pokazuje jak
przedsigbiorstwo radzi siebie na rynku produktow, ktore oferuje klientom.

A n a | I Z a . /7 , )y . Zysk (strata) ze sprzedazy
’ Rentowno$¢ (deficytowos$é)sprzedazy = Praychody netto 2e sprzedaiy
re ntOW n O Sc I e Informuje ile zysku ze sprzedazy odniesionej do obrotu pozostaje po pokrycie kosztow wytworzenia,

kosztow zarzadu 1 kosztow sprzedazy.

Zysk (strata) na dziatalnosci
operacyjnej
Przychody netto ze sprzedazy+
pozostate przychody operacyjne

* Rentownos$c¢ (deficytowo$c) operacyjna sprzedazy =

e W praktyce najczg$ciej rentowno$¢ operacyjna jest mniejsza od rentownosci sprzedazy, gdyz
pozostale koszty operacyjne (kary, grzywny, odpisy aktualizujace warto$¢, spisane przedawnione,
umorzone lub niesciggalne nalezno$ci, utworzenie rezerw itp.) przewyzszaja pozostate przychody
operacyjne. Okresowo moze wystapi¢ sytuacja odwrotna, gdy przedsigbiorstwo sprzeda z zyskiem
majatek rzeczowy, rozwigze niewykorzystane rezerwy, otrzyma dotacje itp..

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Zysk (strata) brutto
Przychody netto ze sprzedazy+
pozostate przychody operacyjne+
przychody finansowe+
zyski nadzwyczajne

* Rentowno$¢ (deficytowos¢) sprzedazy brutto =

e Rentowno$¢ sprzedazy brutto w pojedynczych firmach jest zazwyczaj nizsza od
rentownosci operacyjnej, gd¥2 koszty finansowe (odsetki, dyskonto) odzwierciedlajace
1};ohtyk(; doboru 7zrodet finansowania przedsigbiorstw ~przewyzszaja przychody
inansowe. Wysokie koszty obstugi dlugow powoduja, ze mimo relatywnie wysokiej
rentownos$ci  sprzedazy ~w  koncowym rachunku przedsigbiorstwo wykazuje

- deficytowos¢. Holdingi natomiast uzyskujace przychody finansowe w postaci dywidend

A N a | |Z a 1 udziatow w zyskach spotek zaleznych, odsetek od pozyczek oraz dyskonta posiadanych

papierow diluznych tych spotek majg rentowno$¢ sprzedazy brutto wyzsza od
t 7 rentownosci operacyjnej sprzedazy.
. s . ;s . Zysk (strata) netto
" Rentowno$¢ (deficytowo$¢) sprzedazy netto = —pronodynetto ze sprzedaiyT
pozostate przychody operacyjne+

przychody finansowe+
zyskinadzwyczajne

* Rentownos¢ ta okreslana jest rowniez zwrotem ze sprzedazy. Informuje ona o udziale
zysku netto w wartosci sprzedazy. Im nizszy jest wskaznik rentownos$ci, tym wigksza
warto$¢ sprzedazy musi by¢ zrealizowana dla osiggnigcia okreslonej kwoty zysku. Roznica
migdzy rentownos$cig sprzedazy brutto i1 netto jest wyrazem polityki fiskalnej panstwa 1
moze wynika¢ np. z wysokiej stopy podatkowe;.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



cena rynkowa akcji

zysk netto/ilos¢ wyemitowanych akcji
o Wskaznik okresla liczbe lat, po ktorych nastagpt zwrot kapitatu

wykorzystanego na zakup akcji, przy zatozeniu, ze firma bedzie generowac
zyski takie jak obecnie oraz wyptaty 100% zysku w formie dywidendy.

cena rynkowa akcji

Ryn kOwa . P/BV - (aktywa ogotem—zobowiazania ogotem)/ilos¢ wyemitowanych akcji
V4 ]
e W mianowniku powyzszego wskaznika okreslana jest wartos¢ ksiggowa akcji.
OCE€Na Wad rtOSCI Wartos¢ ponizej 1 $Swiadczy o niedowartoSciowaniu  rynkowym
ol " przedsigbiorstwa oraz stabym wykorzystaniu posiadanego majatku. Gdy
akc JI I kaplta+u wskaznik jest powyzej 1, oznacza to, ze rynek wycenia akcje wyzej niz

wynosi jej wartos¢ ksiggowa.

zysk netto/ilos¢ wyemitowanych akcji

 Stopa zyskownoSci akcji =
pazy J cena rynkowa akcji

e Wskaznik informuje jaki procent zysku przynosi dana akcji w relacji do jej
ceny gietdowej. Wskaznik stuzy do porownan korzysci lokowania kapitalow
w roznych firmach.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



dywidendy ogotem/ilos¢ wyemitowanych akcji .
cena rynkowa akcji

- Stopa dywidendy =
100%

- Wskaznik przedstawia bezposrednie korzysci dla posiadaczy akgji.
Im wyzsza wartos¢ wskaznika tym wiekszy dochod z
zainwestowanego kapitatu uzyskuje udziatowiec. Wskaznik
umozliwia porownywanie go ze stopami procentowymi innych

A ) -
ocena wartoscl inwestycj.
" ow . . . __dywidendy ogotem/iloS¢ wyemitowanych akcji
a kCJ I I ka p Ita+U Stopa Wyp{aty dledendy o zysk netto/ilos¢ wyemitowanych akcji *100%

* Wskaznik informuje jak duza czesc zysku netto jest wyptacana w
formie dywidendy. Im nizsza wartosc wskaznika tym wiecej zysku

jest zatrzymywanego
w przedsiebiorstwie. Niskie wartosci wskazniki sugeruja, ze zysk

netto finansuje rozwoj firmy.

Rynkowa

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Tabela 1. Wskazniki ptynnosci finansowe;
Wojas Gino Rossi

Wyszczegolnienie 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Wskaznik biezacej piynnosci | 1.74| 135| 131| 1.71| 1.14| 131| 123| 100
" o
mﬂm podwyzszone) 024 022 017| 039 031 037] 035| 023
w&mﬁm plynnosci 008 o002 o004| 024 o005 004| 005| 003
Kucinski, A. (2018). Analiza soeTeTE
A ——— Kapitat obrotowy netto 30 868 | 26 302 | 21 717 |44 670 | 16 023 | 20 495 | 20 638 | © 119

Zrédio: opracowanie wiasne.

oceny kondycji finansowe;
przedsiebiorstwa.

Tabela 2. Wskazniki sprawnosci dziatania

X L Wojas Gino Rossi
Wryszczegolnienie

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Wkaznik produltywnosei majathu 139 129 148 153 124) 123| 068 0,73
Cykl rotacji naleznosci w dniach 04| 149 127 126 373 395| 729 393
Cvykl rotacji zapasow w dniach 1403 | 1433 | 1276 1264 | 132,7| 123,8| 250,7| 1819
Cykl rotacji zobowiazan w dniach 542| 669 589 581 942 9411|1833 1245
Cykl konwersji gotowki w dniach 056| 913 815| BO8| T38| 692 1403 967

Zrodlo: opracowanie wiasne.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.




Tabela 3. Wskazniki wspomagania finansowego

I Wojas Gino Rossi
Wyszczegolnienie
2014 | 2015 | 2016 ( 2017 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
wskaznik ogolnego zadluzenia 0,55 0,61 0,59 0,50 0,65 0.66| 0,68 0,75
wskaznik zadluzenia kapitalow wiasnych, 1221 158|145 1,01 | 1,88 1,92 2,09 3,03
wskaznik pokrycia [ stopnia zlota zasada bilansowa | 1,14 | 099 101 1,62 | 087 | 0,78 | 0,85 1,15

Zrbdio: opracowanie wiasne.

Kucinski, A. (2018). Analiza
finansowa jako narzedzie
oceny kondycji finansowe;

o Tabela 4. Wskazniki rentownosci
przedsiebiorstwa.
o Wojas Gino Rossi
Wyszczegolnienie
2014 | 2015 2016 2017| 2014| 2015 2016| 2017
Wzkaznik rentownosci sprzedazy 0,041 0017 0,008 | 0,061 |-0,004} 0,013 0,034 0,102
Wekaznik rentownosci aktywow 0,057 0,022 0,012 0,003 -0,005) 0,017 0,023 0,074
Wekaznik rentownosci kaprtalow

0,128 0,057 0,028 ) 0,186 -0,014| 0049 0,072 0,299

whasnych
Zrodlo: opracowanie whasne.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



» Badanie produkeji,
» Badanie zatrudnienia,
» Badanie wyposazenia,

» Badanie gospodarki materiatowe;.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Badanie produkecji — analiza produkcji umozliwia charakterystyke programu
produkcyjnego danego przedsigbiorstwa. To wlasnie jego dostosowanie do
zapotrzebowania rynkowego jest kluczowe do osiggniecia zamierzonych przychodow ze
sprzedazy, a w konsekwencji stabilnosci finansowej. Badanie produkcji odbywa sie¢
poprzez kilka etapow, a pierwszym z nich jest mierzenie wielkosci produkcii.

+ Wielko$¢ produkcji w danych przedsiebiorstwie mierzy si¢ za pomoca kategorii produkcji

|- globalnej, towarowej oraz sprzedanej. Pierwsza z nich obejmuje wartos¢ wszystkich
Ana |Za produktow oraz ustug wytworzonych w ciggu roku. Moze by¢ wyrazona w kosztach
wytworzenia lub cenach sprzedazy.

techniczno-
ekonomiczna

* Produkcja globalna = wartos¢ produkcji wytworzonej w ciagu badanego okresu
+ warto$¢ produkcji niezakonczonej na koniec badanego okresu
— wartos¢ produkcji niezakonczonej na poczatek badanego okresu

+ Z kolei produkcja towarowa obejmuje tylko tg cze$¢ produkcji globalnej ktéra jest
przeznaczona na sprzedaz.

* Produkcja towarowa = wartos¢ produkcji wytworzonej w ciagu badanego okresu
- warto$¢ produkcji zuzytej na wtasne potrzeby.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Jednak nalezy zauwazyC, ze najistotniejsza jest produkcja sprzedana,
poniewaz to ona ksztaltuje kondycje finansowa przedsiebiorstwa.
Produkcja sprzedazy zalezy od zgromadzonych w zapasach produktow
gotowych na koniec 1 poczatek badanego okresu.

Analiza
* Produkcja sprzedazy = produkcja towarowa +
wartos¢ zapasow produktow gotowych na poczatek okresu —
wartos¢ zapasow produktdw gotowych na koniec okresu

techniczno-
ekonomiczna

* Nalezy podkresli¢, ze powyzsze wzory dotyczg danych wedtug kosztow
wytworzenia. W celu przeprowadzenia obliczen dla cen sprzedazy netto,
uzyskane wyniki nalezy przemnozy¢ przez relacj¢ migdzy jednostkowa
ceng sprzedazy netto a jednostkowym kosztem wytworzenia.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Badanie zatrudnienia — pracownicy s3 niezwykle waznym czynnikiem kazdego
przedsiebiorstwa. Wilasciwe uksztaltowanie struktury, wielkosci czy wydajnosci
pracownikow jest kluczowe do prawidtowego funkcjonowania firmy. Analize zatrudnienia
w danym przedsigbiorstwa mozna przeprowadzi¢ na kilka sposobdw. Jednym z nich jest
oceny struktury zatrudnienia wedtug wskaznikow S$redniego potencjatu wyksztalcenia
oraz $redniego stazu pracy.

. noo,o.
Ana | 1Zd « Sredni potencjat wyksztaicenia = %Z‘l‘
teCh ni CZﬂO- A — liczba zatrudnionych pracownikow posiadajacych wyksztatcenie i =
k . {podstawowe, $rednie,wyzsze} , [; — liczba lat potrzebnych do osiagniecia
e O N O Mi CZ N a wyksztalcenia i, na przyktad dla wyzszego 16, Z — catkowita liczba pracownikow.
4 . . N Zoxl;
- Sredni staz pracy = %

* Z; — liczba zatrudnionych pracownikdéw posiadajacych staz pracy w przedziale i, na
przyktad od 2 do 5 lat itd., [; — srodek przedziatu klasowego stazy pracy, na przyktad dla
przedziatu od 2 do 5 bedzie to 3,5, Z — catkowita liczba pracownikdw.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Analiza

techniczno-
ekonomiczna

* Nie ma optymalnych wartosci dla powyzszych wskaznikow, wszystko zalezy od specyfiki

przedsigbiorstwa, a w szczegdlnosci w branzy w jakiej dziala. Ustalenie pozadanych wartosci
wskaznikow powinna poprzedzi¢ szczegdtowa analiza otoczenia przedsigbiorstwa i branzy.

- Efektywne wykorzystanie zasobow pracy mozna natomiast bezposrednio mierzy¢ poprzez

wskaznik wydajnosci pracy, ktory przybiera forme:

* Wydajnosc¢ pracy =

Wartos¢ lub wielko$¢ lub sprzedaz produkcji w jednostkach naturalnych lub pienieznych /
liczba zatrudnionych

Im wyzsza warto§¢ tego wskaznika tym wyzsza wydajno$¢ pracy pracownikow
przedsigbiorstwa. Ponadto w liczniku mozna wykorzysta¢ alternatywnie dane na temat

przychoddw ze sprzedazy, wartosci dodanej, zysku ze sprzedazy.

Z kolei aby obliczy¢ wydajnos¢ pracy na 1 roboczogodzing w mianowniku nalezy
wykorzysta¢ informacje o efektywnym czasie pracy wszystkich pracownikow.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Badanie wyposazenia — kolejnym czynnikiem decydujacym o rozwoju firmy jest stan
posiadanych przez nig srodkow trwatych. W tym celu nalezy dokona¢ oceny zasobu
posiadanego przez przedsiebiorstwo majatku pod wzgledem struktury, jakosci czy
uzbrojenia. W kontekscie struktury analizuje si¢ np. jaki jest udzial wybranej grupy
srodkow trwalych w calosci 1 czy udziat ten jest na odpowiednim poziomie. W zakresie
jakosci mozna postuzy¢ si¢ nastepujagcym wzorem, ktory informuje o $rednim wieku
srodkow trwatych o jednorodnej strukturze (osobno trzeba analizowa¢ np. maszyny a

osobno budynki):
" 6 P g Mixl;
A Na | 1Zad * Sredniwiek maszyn = ==——
te C h N | CZNO- * M; — liczba maszyn posiadajacych wiek w przedziale i, na przyktad od 2 do 5 lat itd., [; —

srodek przedziatu klasowego, na przykiad dla przedzmlu od 2 do 5 bedzie to 3,5. M —
e ko N O m IC 7N a catkowita liczba maszyn. Oczywiscie im mniejsza wartos¢ tego wskaznika tym sytuaCJa

korzystniejsza, poniewaz maszyny starsze posiadajg wyzszy stopien zuzycia co generuje
duze koszty napraw.

* W kontekscie uzbrojenia nalezy przez to rozumie¢ uzbrojenie przedsiebiorstwa w Srodki
trwate.

* Wskainik technicznego uzbrojenia = warto$¢ brutto maszyn i urzadzen/
liczba zatrudnionych pracownikéw wykorzystujacych aktywne Srodki trwate

+ Im wyzsza warto$¢ powyzszego wskaznika tym wyzsze nasycenie srodkami trwatymi co
generuje wyzsze mozliwosci produkcyjne.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Badanie gospodarki materialowej — gospodarka materialowa ma za zadanie zabezpieczenie
ciggtosci procesow w przedsigbiorstwie, nalezy przez to rozumie¢ migdzy innymi: dostarczenie
dla pomiotu niezbgdnych dobr i ustug, zarzadzania zapasami czy dystrybucja dobr wewnatrz
przedsigbiorstwa. Gospodarke materialowg w przedsiebiorstwie bada si¢ zazwyczaj w zakresie
materiatochtonnosci, tj. w zakresie wielkosci zuzytych materialéw przy produkceji dobr i1 ustug.
Poziom materiatochtonnosci mozna wyznaczy¢ wykorzystujac nastepujacy wzor:

* Materiatochtonnos¢ =
catkowite zuzycie materiatow w jednostkach naturalnych (np.m2)/
liczba wytworzonych produktéw

Analiza

+ Albo

techniczno-
ekonomiczna

* Materiatochtonnos$¢ = koszty materiatow w zt/wartos¢ produkcji w zt
+ Albo
* Materiatochtonnos¢ = koszty materiatéw w zt/koszty ogbétem produkcji w zt

* OczywiScie im mniejsze wartosci powyzszego wskaznika na przyktad w kolejnych latach tym
sytuacja jest korzystniejsza, poniewaz oznacza to, ze koszty materiatbw sg coraz nizsze w
odmienieniu do warto$ci produkcji czy kosztow ogotem. Jednak w celu wyciagniecia
deﬁnltywneJ opinii czy dana wartos¢ wskaznika jest na optymalnym poziomie nalezatoby
porownywa¢ obliczong warto§¢ do otoczenia, tj. do np. S$redniej wartosci wskaznika
materiatochtonno$ci w danej branzy.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Analiza strategiczna — to inaczej analiza otoczenia, w ktorym funkcjonuje firma. Mozna jg podzieli¢ na
analize makrootoczenia oraz analiz¢ mikrootoczenia (otoczenia konkurencyjnego, tj. nabywcow,
dostawcow czy potencjalnych konkurentéw). W zakresie makrootoczenia przedmiotem analizy jest

e  otoczenie ekonomiczne — stopa PKB, stopa inflacji, bezrobocia itp.,

e  otoczenia prawne — przepisy prawa, zwlaszcza podatkowego itp.,

e  otoczenie polityczne — stabilno$¢ polityczna, lobbing itp.,

e  otoczenie technologiczne — zmiany technologiczne, rewolucje przemystowe itp.,

e  otoczenie spoteczne — tradycja, kultura, religia itp.,

e  otoczenie demograficzne — stopa przyrostu naturalnego, gesto$¢ zaludnienia itp.,

e  otoczenie miedzynarodowe — dziatalno$¢ firmy i Panstwa na arenie migedzynarodowej itp.,

e  otoczenie naturalne — warunki klimatyczne, uksztatltowanie terenu itp.

Celem analizy makrootoczenia jest zidentyfikowanie waznych z punktu widzenia przedsi¢biorstwa
elementow danych ,,podotoczen” a nastgpnie sklasyfikowanie ich jako szanse badz zagrozenie dla
funkcjonowania firmy. Jest wiele bardziej szczegétowych metod czy etapow postepowania w ramach
analizy makrootoczenia. Na potrzeby niniejszych ¢wiczen wystarczy oprze¢ si¢ na metodzie
obserwacyjnej, tj. dokona¢ analiz zdarzen, statystyk, informacji z przesziosci, a nastgpnie sprobowac
przewidzie¢ zdarzenia przyszly i ich wplyw na przedsigbiorstwo.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Na przyktad: Analizujg Panstwo przedsiebiorstwo deweloperskie bioragc pod
uwage na razie tylko otoczenie ekonomiczne. Stwierdzaja Panstwo, ze duzy
wplyw na funkcjonowanie badanego przedsigbiorstwa moze mie¢ poziom stopy
bezrobocia, poniewaz im wigksze bezrobocie tym spoleczno$¢ ma mniejsze
mozliwosci kredytowe co wplywa na mniejsza sktonnos¢ do zakupu nowego
mieszkania. Patrzac jednak na aktualne dane, wedtug ktorych w Polsce stopa
bezrobocia jest na niskim poziomie a w najblizszej przyszloéci nie przewiduje
si¢ jej drastycznych zmian moze Panstwo stwierdzi¢, ze otoczenie ekonomiczne
w zakresie poziomu stopy bezrobocia jest szansg dla funkcjonowania
przedsigbiorstwa (niska stopa -> wigksza sktonnos$¢ do zakupu mieszkan).

Analiza

. - Warto takze po analizie jakosciowej (opis stowny) przyporzadkowa¢ do
St rateg ICZNAa kazdego otoczenia warto$¢ na przyktad w skali od 0 do 10. Mozna przyjac, ze

warto$¢ 0 oznacza, ze na przyktad w zakresie wymiaru ekonomicznego mozna
zidentyfikowac szanse dla firmy. Analogicznie warto$¢ 10 oznacza, ze otoczenie
ekonomiczne jest ogromnym ryzykiem dla dzialalnosci firmy. Nastepnie nalezy
zsumowac przyporzadkowane wartosci dla wszystkich otoczen — powyzej jest
ich 8 czyli wartos¢ maksymalna bedzie wynosi¢ 80, co oznacza, ze otoczenie w
skali makro jest niekorzystane dla analizowanego przez nas przedsigbiorstwo. Z
drugiej strony wartos¢ 0 bedzie oznaczal, ze otoczenie makro jest wrecz
idealne.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Analiza

strategiczna

- Natomiast analiz¢ mikrootoczenia mozna przeprowadzi¢ za pomoca
modelu 5 Sit Portera, ktora dostarcza informacji o atrakcyjnosci danej
branzy oraz szans i zagrozen przez niego stwarzanych dla przedsiebiorstwa.
Jak sama nazwa wskazuje analiza Portera bada 5 sil zwigzanych z
otoczeniem przedsi¢biorstwa, w szczegolnosci:

o Sila przetargowa dostawcow,
o Sila przetargowa nabywcow,

e Rywalizacja wewnatrz sektora (centralna sita, na ktérg oddzialujg
pozostale cztery),

e (Grozba pojawienia si¢ nowych producentow,

e (Grozba pojawienia si¢ substytutow.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Rywalizacja wewnatrz sektora — na poczatku trzeba bardzo precyzyjnie okresli¢ waski obszar
rynku na ktérym dziata (bedzie dziatac) nasze przedsi¢biorstwo. Nastepnie nalezy oszacowac jak
duza jest rywalizacja na 21dentyﬁkowanym rynku. Czy wystepuje duzo firm? Czy wystepuje
kilka tzw. ,,gtownych graczow” ktorzy posiadajq wie;kszoéc’ rynku‘7 Czy rywalizacji pomiqdzy
przedsigbiorcami na rynku jest na tyle duza, ze mozna zauwazy¢ dumping cenowy? Czy moze
rywalizacji polega gtownie na walce marketingowej przy zachowanie racjonalnych cen?

* Sila przetargowa nabywc()w — jezeli firma jest monopolistom wtedy kliencie nie bgda mieli
duzy wplyw na jej funkcjonowanie. Z drugiej strony, jezeli istnieje duzo firm oferujacych
podobne ustugi, produkty, a koszt zmiany dostawcy dla klienta nie bedzie duzy lub wrecz nie
bedzie istniat wtedy sita przetargowa klientow jest wysoka.

Analiza

- Sila przetargowa dostawcow — nalezy odpowiedzie¢ na pytania w jakim stopniu produkty czy

t t - ustugi oferowane przez przedsigbiorstwo sg uzaleznione od zewnetrznych dostawcow. Co si¢

S ra eg |Czna stanie gdy dostawca podwyzszy ceny? Czy istnieje duzy wybor dostawcoOw? Generalnie im
mniejsza liczba dostawcow tym wieksza ich sita przetargowa wobec naszego przedsigbiorstwa.

* Grozba pojawienia si¢ nowych producentow — nalezy tutaj przede wszystkim odpowiedzie¢ na
pytanie czy bariery wejscia na rynek dla nowych firm sg duze czy mate? Czy nalezy posiada
odpow1edn10 duzy kapital wejsciowy? Technologie? Na przyklad stosunkowo niska bariera
wejscia jest dla firm oferujagcych posrednictwo w obrocie nieruchomosciami a duza dla firm
deweloperskich.

* Grozba pojawienia si¢ substytutéw — czy na rynku mogg %OJaWIC si¢ zamienniki oferowanych
{)rzez nas produktow czy ustug? Czy istni¢jg produkty podobne? Czy sg one tansze? Czy sg
epsze jakosciowo?

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



* W celu dokonania pomiaru ilosciowego w zakresie analizy Portera warto
dla kazdej sity przyporzadkowac¢ wartos$¢ liczbowa, na przyktad w skali od
0 do 10. Przy czym wartos$¢ 0 oznacza sytuacje¢ najkorzystniejsza czyli brak
rywalizacji, bardzo staba pozycja nabywcow oraz dostawcow, prawie
zerowa szansa na pojawienie si¢ nowych producentoOw oraz substytutow.
Analogicznie wartos¢ 10 bedzie odpowiadac sytuacji najgorszej czyli
ogromna rywalizacji na rynku itd. Nast¢pnie nalezy zsumowac
przyporzadkowane wartosci dla kazdej sity, dzieki temu otrzymujac wynik
analiz mikrootoczenia. Wartos¢ bedzie si¢ miesci¢ od 0 do 50. Przy czym 0
oznacza idealne mikrootoczenie do prowadzenia dziatalnosci, a 50
otoczenie niezwykle niekorzystne

Analiza

strategiczna

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



 Analiza poréwnawcza — tematyka ta wychodzi poza $cisty zakres Analizy Ekonomiczne;.
Jednak moze by¢ niezwykle pomocna w trakcie sporzadzania wybranych etapéw Analizy
Ekonomicznej np. przy analizie wskaznikowej, gdzie nalezy odnie$¢ otrzymane warto$ci
do tych, ktorymi charakteryzuja si¢ przedsigbiorstwa w danej branzy.

* Analiza porownawcza (analizowanego przedsi¢gbiorstwa i1 przedsigbiorstw podobnych)
moze by¢ takze uzupelnieniem Analizy strategicznej, a w szczegolnosci jej czesci w
zakresie mikrootoczenia.

* Analiza porbwnawcza moze by¢ takze niezwykle uzytecznym narzedziem kiedy chcemy
dopeti¢ Analize Finansowa 1 porowna¢ w jakiej kondycji finansowej jest badane przez
nas przedsigbiorstwo w poréwnaniu do innych firm.

* Podstawg do przeprowadzenia analizy poréwnawcze] moze by¢ tzw. Miara Syntetyczna.
Miara ta umozliwia analiz¢ zjawisk wielowymiarowych. Nalezy zwroci¢ uwage, ze na
przyktad Analiza Finansowa czy Analiza Techniczno-Ekonomiczna s3 zjawiskami
wielowymiarowymi, w tym sensie, ze do ich przeprowadzenia nalezy policzy¢
k11kadz1esw;t miernikow. Za pomoca mlary syntetyczne] wszystkie pol1czone mierniki
mozna ,,polaczy¢” w jeden wskaznik 1 poréwnywaé wartosci tej miary pomiedzy
badanymi przedsigbiorstwami.

+ Tego typu analiz¢ por6wnawcza mozna wykorzysta¢ do badania innych zjawisk: na
przyktad do poro6wnywania rozwoju spoteczno-gospodarczego gmin itp.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Uproszczone etapy konstrukcji miary syntetycznej (tutaj na przyklad
Analizy Finansowej — cz¢s¢ wskaznikowa)

I. Wybdr wskaznikow diagnostycznych (np. wskaznik ptynnosci
przyspieszonej, wskaznik operacyjnosci itd.)

2. Ustalenie, ktore wskazniki sa stymulantami oraz destymulantami. To
znaczy: stymulanta to zmienna, ktore wyzsze wartosci sg korzystne z
po réwnawcza punktu widzenia analizy, np. stymulanta bedzie wskaznik ptynnosci
przyspieszonej, poniewaz jego wyzsze wartosci Swiadcza o lepsze

ptynnosci w przedsigbiorstwie. Destymulanta to zmienna z kolei, ktorej
nizsze wartosci sg korzystniejsze, np. destymulantg bedzie wskaznik
operacyjnosci, poniewaz mniejsze jego wartosci Swiadczg, ze

Analiza

przedsigbiorstwo w celu osiggniecia 1 zt przychodow musi wydatkowaé
mniejsze koszty.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



3. Nastepnie nalezy znormalizowac¢ wartosct wszystkich zmiennych. Nalezy
zauwazy¢, ze istnieje duza mozliwos¢, ze badane przez nas wskazniki
beda posiadac rozny rzad wartosci. Dla niektorych zmiennych wartosci
beda oscylowa¢ wokot 1, a dla innych wokét 3. Dlatego nalezy
sprowadzi¢ wszystkie zmienne to tego samego rzedu wartosci. Aby to
zrobi¢ nalezy wykorzysta¢ wzor:

. ( xij—rniin[xij] o . . \
An ad | 1Zad max|x | —minxy]’ jezeli x; jest stymulanta
. Zij _ < i i

mij:lx[xij] —Xjj

porownawcza

,jezeli x; jest destymulantg

mij:lx[xij] —miin[xij]

J

* gdzie: z;; — nowa znormalizowana warto$¢ danego wskaznika dla dane;j
firmy, x;; — wartos¢ wskaznika dla danej firmy przed normalizacja,
max [xl- j] — maksymalna warto$¢ danego wskaznika wsrdd wszystkich firm,

l
mjn[xi j] — minimalna warto$§¢ danego wskaznika wsrod wszystkich
l

badanych firmy.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



Analiza

porownawcza

4. Nastepnie konstruujemy miare syntetyczng dla kazdej firmy jako srednig
arytmetyczng z z;, czyli wszystkich znormalizowanych wartosci
wskaznikow. Im wyzsza warto$¢ tym lepsza sytuacja finansowana danej
firmy. Przedsiebiorstwo z najwyzsza wartoscig miary syntetycznej mozna
oceniac jako przedsiebiorstwo z najlepsza kondycja finansowa wsrod
analizowanych firm.

Przyklad

Wskaznik 2,1 1,9 1,5
ptynnosci
przyspieszonej

Wskaznik 0,4 0,3 0,2
operacyjnosci

Stopa marzy o,8 0,9 0,4
brutto

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



* Mamy 3 r6zne wskazniki, chcemy porowna¢ firmy mi¢dzy sobg 1 stwierdzi¢, ktéra z
nich jest najlepszej kondycji finansowej na podstawie tych 3 wskaznikow.

* Pierwsze etap: definicja zmiennych — ktére zmienne sg stymulantami, a ktore
destymulantami? Na podstawie poprzednich ¢wiczen mozna stwierdzié, ze
stymulantami sg wskazniki nr 1 1 3, natomiast destymulantg wskaznik 2. Na tej
podstawie moZemy odpowiednio dobrac formulf-; normalizujaca, jak ponize;j:

Wskaznik ptynnosci

przyspieszonej

Wskaznik operacyjnosci 0,4 0,3 0,2 0,2 0,4 0,2
Stopa marzy brutto 0,8 0,9 0,4 0,4 0,9 0,5
Wartosci znormalizowane

po rownawcZa Wskaznik ptynnosci (2,1- 0.66 o

Analiza

przyspieszonej 1,5)/0,6=1
1 Wskaznik operacyjnosci ol 0.5 1
- Stopa marzy brutto 0.8 1 )

Miara syntetyczna kondycji finansowej dla 1 firmy: (1+0+0,8)/3=0.6
Miara syntetyczna kondycji finansowej dla 2 firmy: (0.66+0.5+1)/3=0.72

Miara syntetyczna kondycji finansowej dla 3 firmy: (0+1+0)/3=0.33

Na podstawie miary mozemy wiec stwierdzi¢, ze najlepsza kondycja finansowa

charakteryzuje sie przedsiebiorstwo 2, nastepnie 1, a na samym koricu 3.
Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.
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Kisielinska, J., & Waszkowski, A. (2010).
Polskie modele do prognozowania

bankructwa przedsiebiorstw iich
weryfikacja. Zeszyty Naukowe SGGW w
Warszawie. Ekonomika i Organizacja
Gospodarki Zywnosciowej, 82, 17-31.

- Modele bankructwa umozliwiajg wykonanie prognozy w zakresie
mozliwosci bankructwa przedsiebiorstwa na podstawie jego
wynikow finansowych.

* Generalnie model bankructwa jest liniowa kombinacjg roznych
wskaznikow finansowanych postaci:

Y=pBX+¢€

- Y jest wektorem przyjmujacym dwie wartosci: bankrut; nie
bankrut,

- X jest macierzg wskaznikow finansowych dla wszystkich firm wraz
ze statg,

* B jest wektorem parametrow dla poszczegolnych wskaznikow
finansowych. B jest szacowany za pomocg np. metody
najmniejszych kwadratéw, tj. g = (XTX)"1XTy.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Oszacowany na probie 4o przedsiebiorstw upadtych oraz 4o
charakteryzujacych sie dobra sytuacja finansowa.

Y =0,605+ 0,681 « WBPF —0,0196 « WOZ + 0,00696 x ZM +
0,000672 x 0Z + 0,175 * WGOA

- Gdzie: ZM-=zysk(strata) netto/sredni stan aktywow razem,

MOdel HO'I’dy OZ=sredni  stan  zobowigzan  krotkoterminowych/(koszty
dziatalnosci operacyjnej - pozostate koszty operacyjne)

- WartosC Y mniejsza od -0.3 oznacza, ze firme nalezy zaliczy¢ do
klasy bankrutéw, a powyzej 0.1 do klasy nie bankrutow.

* ,Szara strefa” od -0.3 do 0.1 -> brak mozliwosci zakwalifikowania
przedsiebiorstwa do upadtych lub do nieupadtych

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



* Proba obejmowata 17 przedsiebiorstw upadtych oraz 17
w dobrej kondycji finansowej.

Y = —-0,0005X1 + 2,0552X2 + 1,7260X3 + 0,1155X4

- X1=zobowigzania krotkoterminowe/koszty wytworzenia,

X2=zysk (strata) netto/suma bilansowa, X3=zysk (strata)
S brutto/przychody netto ze sprzedazy, X4=suma
bilansowa/kapitat obcy

Model Gajdki i

- Y wieksze od 0,49 oznacza dobra kondycje finansowg, a
Y mniejsze niz -0,49 oznacza zagrozenie upadkiem.

- ,Szara strefa”: <-0,49;0,49>

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Oparty na grupie 80 przedsiebiorstw.
Y =-1,8713 + 1,4383X1 + 0,1878 X2 + 5,0229X3

* X1=(zysk netto+amortyzacja)/kapitat obcy, X2=koszty

operacyjne/zobowigzania krotkoterminowe, X3=zysk
Model Prusaka ze sprzedazy/suma bilansowa

- Szara strefa: <-0.7;0.2>.

- Trafnosc prognoz ok. 95%.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Oparty na probie 48 przedsiebiorstw.
Y =3,26X1 + 2,16X2 + 0,69 X3 + 0,30X4

* X1=(zysk z dziatalnosci operacyjnej amortyzacja)/aktywa
razem

- X2=(zysk z dziatalnosci operacyjnej-amortyzacja)/sprzedaz

Model Wierzby produktow

- X3=aktywa obrotowe/kapitat obcy
* X4=KON/aktywa razem

* Brak szarej strefy

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



* Oparty na probie 100 firm

Y =-2,368 + 3,562X1 + 1,588 X2 + 4,288X3 +
6,719X4

» X1=zysk(strata) netto/aktywa razem

- X2=(aktywa biezgce-zapasy)/zobowigzania
krotkoterminowe

POZNa nski - X3=kapitat staty/aktywa razem
* X4=zysk (strata) netto/przychody netto ze sprzedazy

Model

* Brak szarej strefy

* Trafnosc ok. 95%.

Mateusz Tomal. Zabronione kopiowanie i rozpowszechnianie.



- Analiza trendu

Wskaznik biezacej ptynnosci
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Wykorzystanie metod
statystycznych i

ekonometrycznych w
analizie ekonomicznej
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* Analiza trendu — prognozowanie

1(xl X)(Yi—
1(xl x)?

Wskaznik biezgcej ptynnosci

y = -6E-08x5 + gE-06x% - 0.0005%3 + 0.0116X? - 0.1138X + 1.4599
R?=0.4033

Y) b=y —ax

2008/Q4
2009/Q2
2009/Q4
2010/Q2
2010/Q4
2011/Q2
2011/Q4
2012/Q2
2012/Qy4
2013/Q2
2013/Q4
2014/Q2
2014/Q4
2015/Q2
2015/Q4
2016/Q2
2016/Q4
2017/Q2
2017/Q4
2018/Q2
2018/Qy4
2019/Q2
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Przyktady

projektow
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